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Ley núm. 1130 

Departamento de Hacieuda. 

Bneuos Aires, Noviembre 6 de 1881. 

Por cuanto: 

El Senado y Cámara de Diputados de la Nación Ar- 
gentina, reunidos en Congreso, etc., sancionan con 
fuerza de 

LEY: 

Artículo I.** La unidad monetaria de la República 
Argentina, será el peso de oro ó plata. 

El peso de oro es un gramo 6,129 diez milésimos de 
gramo de oro, de título de 900 milésimos de fino. 

El peso de plata es 25 gramos de plata, de título de 
900 milésimos de fino. 

Art. 2P La Casa de moneda de la Nación acuñará 
monedas de oro, plata y cobre, con la denominación, 
clase, valor, título, peso, diámetro y tolerancia que á 
continuación se detallan: 
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MONEDAS DE ORO 





CLASE 

DEL 

METAL 


VALOR 

DÉLAS 

PIEZAS 


TITULO 




PESO 




NOMBRE 


Justo 


Tolerancia 

en más 

ó 

en menoH 


Justo 


Tolerancia 

en más 

ó 

en menos 


DIÁM 
TRO 


Argentino . . . 
>/t Argentino. 


ORO 


6 pesos 
2 i/i pesos 


Milésimos 
900y lOOm/m^ 
900 de cobre ) 


Gmos 

80646 
40322 


Milésimos 


Milímetros. 
22 
19 



MONEDAS DE PLATA Y COBRE 



CLASE 


VALOR 

DBLAS 
PIEZAS 


TÍTÜl-O 


PESO 




DEL 

METAL 


Justo 


Tolerancia 

en más 

ó 


Justo 


Tolerancia 

en más 

6 


DIÁME- 
TRO 








en menos 




en menos 






Milésimos 


Milésimos 


Gramos 


Milésimos 


Milímetro» 


Plata.... < 
1 

Cobre.... j 


Un peso . . . 
50 centavos 

10 
5 • 

2 
1 


900 y 100 m/m 
de cobre 

96 partes de cobre 
4 > esufio 
1 » zinc 


2 

3 
6 
5 
6 
10 en el co- 
bre 
6 en el zinc 
y estaño 


26.000 

12.600 

6.000 

2.600 

1.600 

10.000 
6.000 


1 

ú 

7 
10 

10 

10 


37 
00 
28 
18 
16 

:k> 

26 



Art. 3.° Todas las monedas llevarán estampado en 
el anverso el escudo de armas de la Nación con la ins- 
cripción •República Argentina^ y el año de su acuña- 
ción. 

En el reverso un busto cubierto con el gorro frigia 
que simbolice la libertad, é inscrita la palabra ^Liber- 
tad» y la denominación, valor y ley de la moneda. 
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El ^Argentino* y el *Peso platas llevarán la inscrip- 
ción ^Igualdad ante la ley^ en el canto; las demás 
monedas de oro y plata llevarán el canto acanalado y 
las de cobre liso. 

Art. AP L2í acuñación de monedas de oro es ilimi- 
tada.— La acuñación de plata no excederá de cuatro 
pesos por cada habitante de la República, y de veinte 
centavos la de cobre, quedando el Poder Ejecutivo fa- 
cultado para determinar las proporciones entre los 
múltiplos y submúltiplos de monedas de cada metal. 

Art. 5.^ Las monedas de oro y plata acuñadas en las 
condiciones de esta ley, tendrán curso forzoso en la Na- 
ción, servirán para chancelar todo contrato ú obliga- 
ción contraída dentro ó fuera del país y que deba eje- 
cutarse en el territorio déla República, á no ser que 
se hubiera estipulado expresamente el pago en una 
c!ase de moneda nacional. 

Art. 6.^ El recibo de las monedas de plata menores 
de un peso y las de cobre, sólo será obligatorio en la 
proporción de 50 centavos, si la suma á pagarse no 
excediese de 20 pesos, y en la de un peso por toda su- 
ma que exceda de esta cantidad. 

Art. 7P Queda prohibida la circulación legal de toda 
moneda extranjera de oro, desde que se hayan acuñado 
ocho millones de pesos, en moneda de oro de la Na- 
ción, y la circulación legal de toda moneda extranjera 
de plata, desde que se hayan acuñado cuatro millones 
de plata. 

Una vez que se hayan acuñado las cantidades de oro 
y plata, que expresa el párrafo anterior, el Poder Eje- 
cutivo lo hará saber por medio de un decreto, en el 
que se fijará un plazo que no baje de tres meses, para 
hacer efectiva la disposición de este artículo. 

Art. 8.^ Vencido el plazo fijado por el Poder Ejecu- 
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tivo, los tribunales, oficinas ó funcionarios públicos de 
la Nación ó de las Provincias, no podrán admitir ges- 
tión, ni dar curso á acto alguno estipulado con poste- 
rioridad á esa fecha, que represente ó exprese can- 
tidades de dinero que no sea en moneda nacional, con 
excepción de aquellos actos ó contratos que hubieran 
debido ejecutarse fuera del país. 

Los que se hubiesen estipulado en el extranjero para 
ejecutarse en la República, deberán exigirse en mone- 
da nacional por su equivalente. 

Art. 9.^ El Poder Ejecutivo recogerá las monedas 
de plata extranjeras, pagando únicamente la cantidad 
de fino que contengan con arreglo á la unidad moneta- 
ria creada por esta ley. 

Art. 10. El Poder Ejecutivo determinará y regla- 
mentará en la forma más conveniente la emisión de 
las especies fabricadas, ya sea por medio de la Casa de 
Moneda, de la Tesorería General, de los Bancos y otras 
reparticiones de las administraciones nacionales. 

Art. 11. Los contratos existentes y los que se hubie- 
sen celebrado antes de haberse acuñado la cantidad 
fijada en la última parte del artículo 7.^*, se chancelarán 
en moneda nacional por su equivalente, tomando por 
base el título y peso de las monedas. 

Art. 12. A los efectos del artículo anterior, el Po- 
der Ejecutivo hará ensayar y publicar el título y veri- 
ficar el peso de las monedas extranjeras en circulación. 

Art. 13. Los Bancos de emisión que existen en la 
República deberán, dentro de los dos años de sancio- 
nada esta ley, renovar toda su emisión en billetes, á 
moneda nacional. 

Art. 14. Dentro del mismo término fijado en el ar- 
tículo anterior, los Bancos de emisión deberán recoger 
todo billete de menos valor de un peso, quedándoles 
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expresamente prohibido, desde treinta días después 
de la fecha de la presente ley, emitir nuevos billetes 
por fracción de peso. 

Art. 15. Se consideran cumplidas las obligaciones 
que se imponen á los Bancos en los artículos anterio- 
res, siempre que, durante un año, hayan llamado pú- 
blicamente al cambio de sus billetes con arreglo á esta 
ley. Los billetes que no se presentasen al cambio en 
ese término perderán su fuerza ejecutiva. 

Art. 16. Los Bancos que infringieren lo ordenado en 
los artículoá 13 y 14, incurrirán en una multa de cin- 
cuenta mil pesos fuertes, que se hará efectiva por el 
Juez Nacional de Sección, por acusación fiscal ó de 
cualquiera del pueblo. 

En el caso de que se proceda por acción fiscal, el im- 
porte de la multa se destinará al fondo de escuelas, y si 
se procede por acusación particular, se dividirá por 
mitad entre el denunciante y el fondo de escuelas. 

Art. 17. Queda vigente la ley de 29 de Septiembre 
de 1875 en cuanto no se oponga á la presente. 

Art. 18. Comuniqúese al Poder Ejecutivo. 

Dada en la Sala de Sesiones del Congreso Argentino, & los tres días 
del mes de Noviembre de mil ochocientos ochenta y nuo. 

LiDORO J. Quinteros Francisco B. Madero 

y. Alejo Ledesma, Carlos M. Saravia, 

Secretario de la C. de DD. Secretario del Senado. 

Por tanto: 

Téngase por Ley de la Nación Argentina, comuni- 
qúese, publíquese é insértese en el Registro Nacional. 

ROCA. 
Juan J. Romero. 
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Ley núm. 1354 

Departamento de Hacieuda. 

Buenos Aires, Octubre 19 de 1883. 

Por cuanto: 

El Senado y Cámara de Diputados de la Nación Ar- 
gentina, reunidos en Congreso, etc, sancionan con 
fuerza de 

LEY: 

Artículo L^ Los Bancos de emisión, ya sean del Es- 
tado, mixtos ó de particulares, sólo podrán emitir bi- 
lletes pagaderos en pesos nacionales oro. 

Art. 2P El Poder Ejecutivo queda autorizado para 
señalar un término prudencial dentro del cual se haga 
el retiro de las emisiones que no estuvieren de acuer- 
do con lo dispuesto en el artículo anterior, ó para que 
las habiliten por medio de un timbre ó de una declara- 
ción permanente en los diarios de la localidad, por la 
cual se obliguen á convertir á oro. 

Art. 3.^ Los billetes de Banco que no llenaren las 
prescripciones de la presente ley, no podrán ser reci- 
bidos en las oficinas fiscales de la Nación. 

Art. 4.^ El recibo de la moneda de plata nacional 
sólo es forzoso para los particulares y empleados pú- 
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blicos hasta la concurrencia de cinco pesos por cada 
pago. Las oficinas públicas de la Nación la recibirán 
en pago de toda contribución ó impuesto sin limita- 
ción de cantidad. 

Art. 5.^ Queda prohibida la circulación legal de la 
moneda extranjera de plata, seis meses después de la 
promulgación de la presente ley. 

El Poder Ejecutivo podrá prorrogar este plazo por 
tres meses más, si á su vencimiento no existiere en cir- 
culación tres millones á lo menos de la emisión autori- 
zada por la ley del 4 de Octubre del corriente año. 

Art. 6.^ Queda derogada toda disposición en con- 
trario. 

Art. IP Comuniqúese al Poder Ejecutivo. 

Dada en la Sala de Sesiones del Congreso Argén tino, en Bnenos 
Aires á 17 de Octubre de 1883. 



Rafael Ruiz de los Llanos A. C. Cambaceres 
J. Alejo Ledesma, B. Ocampo, 

Secretario de la C. de DD. Secretario del Senado. 



Por tanto: 

Téngase por ley de la Nación Argentina, cúmplase^ 
comuniqúese, publíquese é insértese en el Registro 
Nacional. 

ROCA. 
V. DE LA Plaza. 
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Ley núm. 3871 



Conversión de la emisión fiduciaria 

Departameuto de Hacienda de la República Argentina. 

Buenos Aires, Noviembre 4 de 1899. 

Por cuanto: 

El Senado y Cámara de Diputados de la Nación Ar- 
gentina, reunidos en Congreso, etc., sancionan con 
fuerza de 

LEY: 

Artículo 1.^ La Nación convertirá toda la emisión 
fiduciaria actual de billetes de curso legal en moneda 
nacional de oro, al cambio de un peso moneda nacio- 
nal de curso legal por cuarenta y cuatro centavos de 
peso moneda nacional oro sellado. 

Art 2P El Poder Ejecutivo, en su oportunidad, fija- 
rá por decreto y con tres meses de anticipación, la fe- 
cha, modo y forma en que se hará efectiva de disposi- 
ción del artículo anterior. 

Art. 3.^ El Poder Ejecutivo procederá á formar una 
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reserva metálica que se llamará «Fondo de Conver- 
sión», destinada exclusivamente á servir la garantía á 
la conversión de la moneda de papel. 

Art. 4.^ Destinase á la formación del «Fondo de 
Conversión»: 

1.^ Cinco por ciento de impuesto adicional á la 
importación: 

2.^ Las utilidades del Banco de la Nación; 

3.^ El producido anual de la liquidación del Banco 
Nacional, después de pagos los gastos de ad- 
ministración y el servicio de los títulos y deu- 
das del Banco; 

4.^ El producido de la venta del Ferrocarril Andi- 
no y á La Toma; 

5.^ Los 6.967.650 pesos oro en cédulas nacionales 
á oro de propiedad de la Nación; 

6.^ Los demás recursos que se destinen anualmen- 
te á este objeto en el Presupuesto General. 

Art. 5.^ Estos recursos serán depositados en el Ban- 
co de la Nación en la forma y plazos siguientes: 

1.^ Desde la promulgación de esta ley, el 5* adi- 
cional á la importación, será remitido directa 
y diariamente por las aduanas de la República, 
al Banco de la Nación ó sus sucursales; 

2.^ Las utilidades del Banco de la Nación serán 
liquidadas semestralmente por el mismo Ban- 
co, convertidas á oro y pasadas á la cuenta 
del Fondo de Conversión; 

3.^ El sobrante del producido de la liquidación del 
Banco Nacional, será liquidado y entregado 
anualmente al Banco de la Nación y convertí- 
do á oro por éste; 
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4.^ Los 6.967.660 pesos oro de cédulas nacionales, 
serán negociados por el Poder Ejecutivo con 
el Banco Hipotecario Nacional, y su importe 
será entregado por este Banco al de la Nación, 
en los plazos que se convengan; 

5.^ El producido del Ferrocarril Andino y á La 
Toma,* así que sea realizado, se entregará al 
Banco* de la Nación. 

Art. 6.^ El Banco de la Nación empleará el «Fondo 
de Conversión» exclusivamente en la compraventa de 
giros sobre el exterior. El Poder Ejecutivo reglamen- 
tará especialmente esta Oficina de Giros. 

Art. 7.^ Mientras no se dicte el decreto á que se re- 
fiere el artículo 2P, fijando la fecha y modo en que de- 
be hacerse efectiva la conversión de la moneda de 
curso legal, la Caja de Conversión emitirá y entregará 
á quien lo solicite, billetes moneda de curso legal por 
moneda de oro sellado, en la proporción de un peso 
moneda de curso legal por cuarenta y cuatro centavos 
de peso oro sellado, y entregará el oro que reciba por 
este medio, á quien lo solicite, en cambio de moneda 
de papel, al mismo tipo de cambio. 

La Caja de Conversión llevará una cuenta especial á 
los billetes que emita en cumplimiento del presente 
artículo y del oro que reciba en cambio. 

Art. 8.^ El oro que reciba la Caja de Conversión, en 
cambio de billetes, no podrá ser destinado, en ningún 
caso, ni bajo orden alguna, á otro objeto que el de con- 
vertir billetes al tipo fijado, bajo la responsabilidad 
personal de los miembros de la Caja de Conversión ó 
empleados que consintieran la entrega. 

Art. 9.^ Los impuestos que percibe la Nación en pa- 
pel de curso legal ó en oro sellado, podrán ser satisfe- 
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chos indistintamente en papeleen oro al tipo fijado 
por esta ley. 
Art. 10. Comuniqúese al Poder Ejecutivo. 

Dada en la Sala de Sesiones del Congreso Argentino, en Bneuos Ai- 
res, á treinta y uno de Octubre de mil ochocientos noventa y nueve. 



Bartolomé Mitre. 
B. Ocampo. 

Secretario del Senado. 



Marco Avellaneda. 
Alejandro Sorondo, 

Secretario de la C. de DD. 



Por tanto: 

Téngase por ley de la Nación, cúmplase, comuniqúe- 
se, publíquese y dése al Registro Nacional. 

ROCA. 
José M.^ Rosa. 
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Proyecto núm. 1 



Artículo 1.^ La unidad monetaria de la República 
Argentina será el «peso %* de oro, con peso de 709676 
millonésimos de gramo y título de 900 milésimos de 
fino. 

Art. 2.^ La Casa de Moneda de la Nación acuñará 
monedas de oro, plata y níquel de la clase, valor, título, 
peso, diámetro y tolerancias que á continuación se 
detallan: 



monedas; de oro 



< 



o íu 

< 
> 



TlTULO 



Jnsto 



Tolerancia 

en más 
ó en menos 



PESO 



Justo 



Tolerancia 

en más 
ó en menos 



O 
OS 



Oro. 



«Pesos *%» Milésimos Milésimo» 



.50 
20 
10 

5 

2i 



900 

/y 100 de 

cobre 



Oramos 

35,48380) 

14.19352) 

7,0%76) 

3.54838Í 

1.774191 



Milésimos 



2 
3 



Mllimetros 

36 
26 
21 
19 
17 
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MONEDAS DE PLATA Y NÍQUEL 





OD 
< 


TÍTULO 


PESO 


o 


^ 










i 


5 ^ 








s ■ 


H ^ 


ssS 




Tolerancia 




Tolerancia 


z 




o^ 


Justo 


en más 


Justo 


en m&B 


•5 




< 




ó en menos 




ó en menos 




3 


> 


1 










«Pesos »%» 


MUésimos Milésimos 


Oramos 


Miléáimos 


Milímetro* 




1 


835 1 


10 


1 


27 


Plata 


centavos 


y 16.^> de 3 
cobre ) 

1 




í ' 






50 

I 


5 


23 




1 

20 


1 
i 250 de 1 


4 


4 


21 


Bronce 


10 


1 níquel f 2 y i 
[ y 750 en el 


3 


5 


19 


de 


5 


2 


17 


Níquel 




de \ níquel 








1 


cobre 


I 

/ 


1,25 


14 



Art. 3.^ Las monedas de oro y plata llevarán estam- 
pado en el anverso el escudo de armas de la Nación 
con la inscripción * República Argentina* y el año de 
su acuñación. En el reverso el busto de la Libertad é 
inscripta la palabra ^^ Libertad* y el valor y ley de la 
moneda. 

Las piezas de 50, 20^ 10 «pesos m/n» llevarán la ins- 
cripción ^Igualdad ante la ley* en el canto; las demás 
monedas llevarán el canto acanalado. 

Las monedas de níquel llevarán en el anverso el 
busto de la Libertad, la inscripción ^República Ar- 
gentina* y el aflo de su acuñación, y en el reverso el 
número que exprese el valor y la palabra «centavos». 

Art. 4.^ La acuñación de moneda de oro es ilimitada. 
No se podrá exigir á los que lleven metales á la Casa 
de Moneda para acuñar, más que los gastos de fabri- 
cación que fijará el Poder Ejecutivo en oportunidad. 
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Art. 5.^ La acuñación de monedas de plata y níquel 
no excederá de cinco «pesos %» por cada habitante de 
la república, quedando el Poder Ejecutivo facultado 
para determinar la proporción entre los múltiplos y 
submúltiplos de monedas de estos metales. 

Art. 6.^ Las monedas de oro acuñadas en las condi- 
ciones de esta ley tendrán curso forzoso en la Nación, 
servirán para chancélar todo contrato ú obligación 
contraída dentro ó fuera del país y que deba ejecutar- 
se en el territorio de la República, á no ser que se 
hubiera estipulado expresamente el pago en otra clase 
de moneda nacional. 

Art. IP El recibo de las monedas de plata sólo será 
obligatorio hasta la cantidad de 10 «pesos %* por cada 
pago y la de níquel sólo hasta 5 «pesos m/n». 

Art. 8.^ Queda prohibida la circulación legal de 
toda moneda extrajera, con excepción de las monedas 
de oro cuya circulación se autoriza mientras no se 
haya acuñado la cantidad necesaria de moneda de oro 
de la Nación. Esta cantidad será fijada por el Poder 
Ejecutivo lo mismo que las equivalencias de las mo- 
nedas de oro extranjeras con el «peso m/n». 

Una vez que se haya acuñado la cantidad que expre- 
sa el párrafo anterior, el Poder Ejecutivo lo hará saber 
por medio de un decreto en el que fijará un plazo que 
no baje de tres meses para hacer efectiva la disposi- 
ción de este artículo. 

Art. 9.^ Vencido el plazo que fije el Poder Ejecuti- 
vo, los Tribunales, oficinas ó funcionarios públicos de 
la Nación ó de las Provincias, no podrán admitir ges- 
tión ni dar curso á acto alguno estipulado con poste- 
rioridad á esa fecha, que represente ó exprese canti- 
dades de dinero que no sea en «pesos m/n», con excep- 
ción de aquellos actos ó contratos que hubieran debido 
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ejecutarse fuera del país. Los que se hubiesen estipu- 
lado en el extranjero para ejecutarse en la República 
deberán exigirse en «pesos m/n» por su equivalente. 

Art. 10. El Poder Ejecutivo determinará y regla- 
mentará en la forma más conveniente la emisión de 
las especies fabricadas. 

Art. 11. Los contratos existentes y los que se hubie- 
ren celebrado antes de haberse acuñado la cantidad 
citada en la última parte del artículo 8.°, se chancela- 
rán en «pesos m/n» por su equivalente, tomando por 
base el título y peso de las monedas. 

Art. 12. El Poder Ejecutivo hará renovar también la 
emisión circulante de billetes, si fuere necesario, ha- 
ciendo imprimir en la Casa de Moneda otros confor- 
mes con la nueva unidad monetaria. Los tipos de bi- 
lletes y la cantidad y proporción de cada uno serán 
fijados por el Poder Ejecutivo. 

Art. 13. El Poder Ejecutivo fijará la equivalencia de 
las monedas metálica y fiduciaria circulantes con la 
unidad creada por esta ley, así como la fecha en que 
dejarán de tener curso legal. 

Art. 14. Queda derogada toda disposición que se 
oponga á la presente. 

Art. 15. Los gastos que origine el cumplimiento de 
esta ley se imputarán á la misma. 

Art. 16. Comuniqúese al Poder Ejecutivo, etc. 



Digitized by 



Google 



Proyecto núm. 2 



Artículo 1.^ 1^ unidad monetaria de la República 
Argentina será el «franco» de oro de peso de 32258 
cien milésimos de gramo y título de 900 milésimos de 
fino. 

Art. 2P La Casa de Moneda de la Nación acuñará 
monedas de oro, plata y níquel con la clase, valor, títu- 
lo, peso, diámetro y tolerancias que á continuación se 
detallan: 

MONEDAS DE ORO 
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MONEDAS DE PLATA Y NÍQUEL 
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Art. 3.^ Las monedas de oro y plata llevarán estam- 
pado en el anverso el escudo de armas de la Nación 
con la inscripción ^República Argentina* y el afto de 
su acuñación. En el reverso el busto de la Libertad é 
inscripta la palabra «Libertad» y el valor y ley de la 
moneda. 

Las piezas de 100, 50 y 20 ^francos* llevarán la ins- 
cripción <^ Igualdad ante la Ley* en el canto; las demás 
llevarán el canto acanalado. 

Las monedas de níquel llevarán en el anverso el 
busto de la libertad, la inscripción ^República Argen- 
tina* y el año de su acuñación y en el reverso el nú- 
mero que exprese el valor y la palabra ^centesimos*. 

Art. 4.^ La acuñación de monedas de oro es ilimita- 
da. No se podrá exigir á los que lleven metales á la 
Casa de Moneda para acuñar, más que los gastos de 
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fabricación que fijará el Poder Ejecutivo en oportu- 
nidad. 

Art. 5.^ La acuñación de monedas de plata y níquel 
no excederá de diez <^francos* por cada habitante de 
la República, quedando el Poder Ejecutivo facultado 
para determinar las proporciones entre los múltiplos y 
submúltiplos de monedas de estos metales. 

Art. 6P Las monedas de oro acuííadas en las condi- 
ciones de esta Ley tendrán curso forzoso en la Nación^ 
servirán para chancelar todo contrato ú obligación 
contraído dentro ó fuera del país y que deba ejecutar- 
se en el territorio de la República, á no ser que se hu- 
biera estipulado expresamente el pago en otro clase 
de moneda nacional. 

Art. 7.^ El recibo de las monedas de plata sólo será 
obligatorio hasta la cantidad de 20 francos por cada 
pago y la de níquel sólo hasta 5 francos. 

Art. 8.° Queda prohibida la circulación legal de toda 
moneda extranjera, con excepción de las monedas de 
oro cuya circulación se autoriza mientras no se haya 
acuñado la cantidad necesaria de moneda de oro de la 
Nación. Esta cantidad será fijada por el Poder Ejecu- 
tivo, lo mismo que las equivalencias de las monedas de 
oro extranjeras con e ^franco*. 

Una vez que se haya acuñado la cantidad que expre- 
sa el párrafo anterior, el Poder Ejecutivo lo hará saber 
por medio de un decreto en el que fijará un plazo que 
no baje de tres meses para hacer efectiva la disposi- 
ción de este artículo. 

Art. 9.^ Vencido el plazo que fije el Poder Ejecutivo 
los Tribunales, Oficinas ó funcionarios públicos de la 
Nación ó de las Provincias, no podrán admitir gestión 
ni dar curso á acto alguno estipulado con posteriori- 
dad á esa fecha que represente ó exprese cantidades 
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de dinero que no sea en •francos^^ con excepción de 
aquellos actos ó contratos que hubieran debido ejecu- 
tarse fuera del país. Los que se hubiesen estipulado en 
el extranjero para ejecutarse en la República Argen- 
tina deberán exigirse en francos por su equivalente. 

Art. 10. El Poder Ejecutivo determinará y regla- 
mentará en la forma más conveniente la emisión de 
las especies fabricadas. 

Art. 11. Los contratas existentes y los que se hubie- 
ren celebrado antes de haberse acuñado la cantidad, 
fijada en la última parte del artículo 7.^, se chancela- 
rán en ^francos* por su equivalente, tomando por base 
el título y peso de las monedas. 

Art. 12. El Poder Ejecutivo hará renovar también la 
emisión circulante de billetes, haciendo imprimir en la 
Casa de Moneda otros, conformes con la nueva unidad 
monetaria. Los tipos de billetes y la cantidad y propor- 
ción de cada uno serán fijadas por el Poder Ejecutivo. 

Art. 13. El Poder Ejecutivo fijará la equivalencia de 
las monedas metálicas y fiduciaria circulantes, con la 
unidad creada por esta Ley, así como la fecha en que 
dejarán de tener curso legal. 

Art. 14. Queda derogada toda disposición que se 
oponga á la presente. 

Art. 15. Los gastos que origine el cumplimiento de 
esta Ley se imputarán á la misma. 

Art. 16. Comuniqúese al Poder Ejecutivo, etc. 
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Banco Alemáu Trasatláutico. 

Buenos Aires, Abril 1.** de 1905. 

Señor doctor don José A. Terry. 

Presente. 

Mi estimado amigo: 

Me complazco en corresponder á su pedido de co- 
municarle las observaciones que se me ocurran respec- 
to de los dos proyectos de ley sobre modificación de 
la unidad monetaria de esta República, que se ha ser- 
vido remitirme. 

Creo que no puede haber duda sobre la convenien- 
cia de tomar medidas cuanto antes para salir del actual 
estado de cosas, ya que el tipo de 44 centavos oro por 
$ 1 c/1 no será alterado. Desaparecerán las dos clases 
de moneda de tan difícil relación entre sí que corren 
paralelo en nuestra contabilidad oficial y comercial y 
la cotización de 127.27 * del premio del oro sobre nues- 
tra moneda que aún se publica á diario en los periódi- 
cos extranjeros. 

Comparando ahora los dos proyectos entre sí, es in- 
dudable que el proyecto N.^.l, creación de un nuevo pa- 
drón de monedas de oro $ 1 igual á 44 centavos del 
actual peso oro argentino, tiene en su favor la facili- 
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dad de su ejecución. La contabilidad no se altera, la 
moneda fiduciaria puede quedar la misma, y sólo hay 
que cambiar el valor relativo de las monedas extranje- 
ras. Pero la nueva unidad será exclusivamente argen- 
tina, desconocida para el resto del mundo, y nos apar- 
tamos nuevamente del padrón de la unión latina, al 
que tratamos de unirnos al adoptar en su tiempo ej 
tipo del «argentino» á 5 francos. 

Por contra, con el proyecto N.^ 2, adoptamos de lle- 
no el tipo del franco de la unión latina, moneda uni- 
versalmente conocida y corriente para la mayoría de 
nuestra inmigración. Cierto es que al adoptar este 
tipo nos imponemos la obligación de cambiar toda 
nuestra circulación fiduciaria, la contabilidad se com- 
plica por un cierto tiempo, amén de tantos inconve- 
nientes que un cambio completo del medio circulante 
y su valor trae consigo. Creo, sin embargo, que es 
preferible cargar con estos inconvenientes pasajeros y 
hacer definitivamente nuestra, una moneda corriente 
en tantas naciones europeas y que fácilmente estará 
destinada á conquistarse otros países, también vecinos 
nuestros. 

Siendo los artículos de los dos proyectos casi idén- 
ticos, me concreto á observar el proyecto N.*" 2: 

Art. 2P Las piezas de oro de 100 y 50 francos pare- 
cen demasiado grandes para el uso diario; servirían 
esencialmente para atesorarlas y su acuñación podría 
ser muy limitada sino suprimida. Las de 10 y 5 francos 
de oro resultarán perjudiciales para el tesoro público 
por el enorme desgaste que sufren, razón por la cual 
se ha abandonado su acuñación en Francia, como 
también la de 10 y 5 marcos en Alemania y, creo, tam- 
bién la de 10 chelines en Inglaterra. En cambio pro- 
pondría la acuñación, en cantidad limitada, de una 
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moneda de plata de cinco francos, como subdivisoria, 
que es la moneda preferida de la gente modesta en 
Italia y Francia. 

Art. 5.^ Diez francos de moneda de vellón por cada 
habitante de la República me parece exagerado; sin 
embargo, como el artículo establece esta proporción 
como máximum, queda librado al criterio del Poder 
Ejecutivo hacer uso de esta facultad en la medida que 
parezca conveniente. 

Art. IP A mi entender, el recibo de monedas de 
vellón no debería ser obligatorio sino hasta las canti- 
dades fraccionarias que no pueden pagarse en mone- 
da de categoría más alta. 

Art. 8.^ Consideraría un error excluir de !a circu- 
lación las monedas de oro extranjeras; al contrario 
propondría dar curso forzoso también y desde ahora á 
toda moneda de oro extranjera, lo mismo que el artícu- 
lo 6 lo prevé para el oro argentino, fijando natural- 
mente el Poder Ejecutivo la equivalencia de estas 
monedas con el franco. La desmonetización de las 
monedas de oro extranjeras obligaría al Gobierno Na- 
cional á refundir las monedas que hoy existen en po- 
der del Banco de la Nación y la Caja de Conversión, ó 
sea unos 90 millones de $ oro, igual á 450 millones de 
francos; un gasto respetable é inútil. Dificultaría la 
importación de oro nuevo, que en adelante sólo podría 
traerse en barras. El recargo del costo de acuña- 
ción sería en definitiva á cargo del productor, pues el 
cambio sobre Europa subiría más en relación, si el so- 
brante de exportación obligara á traer metálico del 
exterior. 

Los demás artículos no me ofrecen motivo para ob- 
servaciones. 

Esperando haber correspondido satisfactoriamente 
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á su pedido, me es grato reiterarle las seguridades de 
mi mayor aprecio. 
Su atento y S. S. 

G. Frederking. 



Banco Británico de la América del Sud. 

Buenos Aires, Marzo 17 de 1905. 

A Su Excelencia el señor Ministro de Hacienda^ doc- 
tor J, A. Terry. 

Presente. 

Tengo el honor de contestar á la atenta tarjeta de 
V. E. del 11 del actual, y de devolverle adjuntos los dos 
Proyectos de Ley que se ha servido mandarme. 

La conveniencia de tener una sola moneda en lugar 
de dos como en la actualidad, no necesita ser demos- 
trada. 

Respecto á la oportunidad de estos Proyectos, creo 
que es indudable, porque mientras muchos países han 
creído oportuno llevar á cabo proyectos de conversión 
similares, aún á costa de pagar intereses sobre dinero 
prestado, el Gobierno Argentino cuenta con los fondos 
necesarios para la operación sin que le cueste nada. 
Los fondos acumulados actualmente para la conver- 
sión me parecen ampliamente suficientes para garan- 
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tirla. En años normales es indudable que estos fondos 
irán aumentando cada verano, y aunque es probable 
que en algunos años serán disminuidos durante el in- 
vierno en escala menor por la exportación de oro, 
sólo un desastre nacional podría, á mi juicio, agotar la 
existencia de oro. 

Comparando los dos proyectos, creo que la unidad 
de 20 centavos oro será más útil en la práctica que la 
de 44 centavos, á pesar de que al principio habrá que 
hacer un cálculo para saber el importe en la moneda 
nueva, de las obligaciones contraídas en la moneda an- 
tigua. 

Baso mi preferencia por el franco, sobre las razones 
siguientes : 

(1) El hecho generalmente reconocido de que la vida 
es más económica en los países de unidad pequeña. 

Por ejemplo, la vida en Montevideo es más cara que 
en Buenos Aires. 

En Holanda se dice que con el «golden» la vida cuesta 
más que en Bélgica con el franco. 

En Inglaterra, donde todos los precios se cotizan en 
chelines y peniques, La vida es mucho más barata que 
en los Estados Unidos. 

En todo el Oeste de este último país donde he viaja- 
do, no circulan monedas de un valor menor que un dé- 
cimo de peso oro, imposibilitando allá las economías 
pequeñas. 

(2) Porque creo que la unidad pequeña facilita la 
economía y el ahorro entre las clases obreras. 

(3) Porque los inmigrantes, en su mayoría de razas 
latinas, están acostumbrados al franco. 

(4) Prefiero también el franco, porque creo que serán 
más fáciles los cálculos para los cambios internacio- 
nales, especialmente para el cambio sobre Inglaterra. 
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Para el peso de 44 centavos el cálculo se haría en tan- 
tos peniques con sus treinta y dos avos, y sus sesenta 
y cuatro avos, por peso, cálculos bastante enredados, 
mientras que con el franco se calcularía tantos francos 
y centavos de franco por libra esterlina, que es siem- 
pre un cálculo más fácil. 

Artículo 13. Creo muy importante que este artículo 
indique desde luego y con toda claridad la equivalen- 
cia entre «las monedas metálicas y fiduciarias circu- 
lantes» y la unidad nueva. 

Si quedara el más mínimo temor de un cambio en el 
valor de 44 centavos oro que tiene el peso de curso le- 
gal actualmente, podría causar un pánico. 

Saluda atentamente al señor Ministro, 

S.S. 
F. M. Heriot 

Gerente. 



Bauco Español del Rio de la Plata. 

Buenos Aires, 30 de Marzo de 1905. 

Excmo. señor Ministro de Hacienda j doctor don José 
A. Terry. 

En cumplimiento de los deseos que nos manifestara 
V. E. verbalmente, tenemos el honor de elevar á la 
consideración del señor Ministro, el juicio que hemos 
formado respecto del tipo más conveniente para el 
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país, á señalarse en la ley de acuñación y conversión, 
que se proyecta. 

El sistema monetario argentino debe establecerse 
con la unidad del peso de 44 centavos oro, que consti- 
tuye actualmente la equivalencia legal del peso de 
100 centavos de la moneda papel, opinión que la fun- 
damos en las siguientes razones: 

Siendo la moneda una expresión económica, debe 
tener un carácter absolutamente práctico y responder 
á la índole propia del país de su circulación. Cualquie- 
ra que sea la denominación de la moneda, lo esencial 
es que represente un valor fijo, invariable, de manera 
que los que compran y los que venden al contado ó á 
plazos, sepan el valor exacto que recibirán ó entre- 
garán. 

Por eso es que, el valor económico fué y será esta- 
blecido siempre por el comercio, que, en síntesis, opera 
sobre la base de la producción y del consumo de los 
objetos destinados á los usos de la comunidad. De con- 
siguiente, esa expresión del valor comercial represen- 
tado en la moneda, está destinado á graduar el precio 
de la producción y el costo del consumo. 

La tradición, armonizando los intereses económicos 
de una colectividad, el uso diario y constante de las 
cosas, facilitando la rapidez de las transacciones^ la 
especialización de cada plaza en la manera de celebrar 
sus operaciones, todo eso hace que cada país haya te- 
nido ó tenga su moneda nacional: el inglés, la libra es- 
terlina; el francés, el franco; el americano, el dóUar, 
etc ; las mismas razones asisten á nuestro comercio 
para sustentar el tipo «peso» como moneda de los cam- 
bios nacionales y extranjeros. 

Vanos han sido los esfuerzos que se han hecho para 
uniformar el sistema monetario y establecer una mo- 
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neda internacional que facilitara y estrechara las rela- 
ciones económicas en los pueblos. Cada cual ha defen- 
dido su moneda y ha procurado imponerla á las demás 
naciones, como que la aspiración délos países produc- 
tores de valores es imponer al mundo entero la norma 
de acción que más convenga á sus intereses propios. 

La libra esterlina, el franco y el dóllar no fueron im- 
puestos á capricho, ni por razones doctrinarias. 

La reina Isabel, defendiendo el comercio británico, 
de la influencia de la Liga Anseática, consolidó la uni- 
dad monetaria de la libra como base de los valores de 
su comercio. El franco inconvertible, heredero de la 
enfermedad de sus antecesores, fué la relación de los 
cambios de los billetes de Estado con el padrón de oro 
del comercio internacional. El dóllar de cien centavos 
respondió á la necesidad de uniformar las diversas 
monedas que circulaban en los estados de la Unión, 
entorpeciendo la facilidad y celeridad de las transac- 
ciones. Para nadie es un secreto que la base de los 
cambios argentinos es el centavo oro: un peso oro re- 
presenta 227.27 centavos, del peso moneda de curso 
legal, es decir, que 44 centavos oro valen 100 centavos 
de la moneda legal. 

Véase como el peso argentino posee los mismos ca- 
racteres y ha llegado á ciudadanizarse en nuestra Re- 
pública, como la libra es inglesa, el franco, francés y 
americano, el dóllar. 

Reconocido este hecho indiscutible, tenemos resuel- 
to el primer término primordial del problema: de ma- 
nera que podría decirse que el centavo oro argentino, 
como base del «peso», es el primer término de la uni- 
dad monetaria del país: y la acumulación hasta la suma 
de 44 centavos oro, bajóla denominación de «un peso», 
constituirá la unidad monetaria definitiva del país. 
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Responde, además, al hecho irrevocablemente con- 
sumado por la acción colectiva del comercio, de la in- 
dustria, de la producción nacionales. La producción 
argentina es calculada por su factor sobre la base del 
«peso», de cien centavos cuando es papel, de 44 centa- 
vos, cuando el «peso» es oro. Igual operación se hace 
para estipular los consumos en artículos importados. 
Mientras permanece en el país, la producción es «peso 
papel», cuando se exporta es «peso oro», y viceversa 
mientras el artículo de consumo permanece en el ex- 
tranjero, es «peso oro»; cuando se confunde en nuestro 
comercio, es «peso papel». Precisamente esta diversi- 
dad de denominaciones, que significan una misma 
equivalencia, es lo que se trata de uniformar, abolien- 
do la denominación inútil; «peso papel», y conservando 
la necesaria: «peso oro», ó lo que es lo mismo : la uni- 
dad monetaria argentina es el peso de 44 centavos con 
sus submúltiplos correspondientes hasta el grado más 
ínfimo, siguiendo el modo de los sistemas monetarios 
de las naciones civilizadas. 

Este sistema monetario realiza otra ventaja de un 
orden más trascendental: consolida la independencia 
monetaria del país, aspiración, como ya dijimos, de to- 
das las naciones contemporáneas. La República Ar- 
gentina está dando los primeros pasos para influir 
eficazmente en el desarrollo económico y político de 
las naciones americanas de origen latino y debe pro- 
curar introducir su moneda en aquellas plazas para 
intervenir con provecho en el arbitraje de sus cam- 
bios. Aceptando nosotros el sistema monetario de 
cualquier otro país, no sólo malogramos esa ventaja, 
sino que nuestra moneda aumentaría, sin beneficio re- 
cíproco, el prestigio, la notoriedad de la moneda ex- 
tranjera cuyo sistema adoptáramos. 
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No conviene disminuir el valor de nuestra moneda. 
Debemos elevarlo hasta donde se pueda, mientras per- 
manezcamos siendo país de inmigración. La moneda 
alta atrae al trabajador, que hace el cálculo del resul- 
tado del esfuerzo de su labor, comparando la moneda 
barata de su país con la moneda valiosa de la nación 
á donde medita inmigrar. El imán del dóUar de 5 fran- 
cos y liras, y de 4 marcos y fracción, ha atraído á me- 
dia Europa, con más la bondad de las instituciones 
americanas. 

El peso de 44 centavos se presta además á graduar 
sus submúltiplos, de manera que el valor de las cosas 
ínfimas tengan su relación de equivalencia con la mone- 
da de valor más ínfimo del sistema explicado' l'orque 
es necesario facilitar á la modestia de la vida, la mone- 
da inferior que más se defiende sola, porque es la que 
más difícilmente se consigue en el mundo de la estre- 
chez y de la carestía. 

Por último: es necesario evitar los trastornos que trae 
consigo todo cambio de sistema monetario en un país; 
y de dos males el menor: la continuación del «peso 
oro» equivalente del peso papel, es menos perjudicial 
que la adopción de cualquier otro sistema extraño á 
nuestras costumbres nacionales. Aceptada la proposi- 
ción anterior, corresponde complementarla, estable- 
ciendo un tipo de padrón monetario, que, como el de la 
libra esterlina, el del Luis francés, y el del águila ame- 
ricana, tenga estas ventajas: 

Que conquiste ciudadanía universal, sin merecer 
desmonetización; 

Que sea de una aleación de metales que no tolere 
modificaciones; y 

Que represente valores no confundibles, ni semejan- 
tes á otras monedas. 
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Nos es muy agradable la oportunidad que se nos pre- 
senta, para saludar al señor Ministro con nuestra más 
alta consideración y aprecio. 



Por el Banco Español del Río de la Plata, 



J. MiTCHELL, 

Oerente. 



Banco Francés del Rio de la Plata. 

Buenos Aires, 12 de Abril de 1905. 

A Su Excelencia el señor Ministro de Hacienda de la 
Nación, doctor José A. Terry. 

Excmo. señor Ministro: 

Contestando á la consulta que V. E. se ha servido 
hacer á este Banco respecto de un proyecto de ley de 
modificación de la unidad monetaria, tenemos el honor 
de comunicar á V. E. la siguiente opinión de nuestro 
Directorio: 

Unidad monetaria 

Un estudio detenido de los varios sistemas moneta- 
rios de Europa, bajo el punto de vista de la influencia 
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de la unidad monetaria en el precio de los artículos en 
general, ha demostrado que el mismo objeto que en 
Francia vale 1 franco, cuesta en Londres 1 chelín, ó 
sea 1 franco y 25 centesimos, en Alemania 1 marco, ó 
sea 1 franco y 25 centesimos, en Italia 1 lira, ó sea 
1 franco, en España 1 peseta (valor actual) 0.75 cente- 
simos de franco, lo que representa una variación de 
precio considerable, según que la unidad monetaria 
de cada país sea más ó menos elevada. 

Resulta, pues, que cuanto más baja es la unidad mo- 
netaria de un país, menos caros son los precios de los 
artículos, y en particular aquellos de primera necesi- 
dad para el obrero. 

Basándose sobre este principio, nuestro Directorio 
piensa que el establecimiento del franco ó de su equi- 
valente bajo cualquiera denominación, como unidad 
monetaria de la República Argentina, sería un pode- 
roso factor para abaratar la vida. 

Además, esta modificación de la moneda contribuí- 
ría á estrechar aún más los lazos que unen la Repúbli- 
ca Argentina con los países de raza latina, cuyas rela- 
ciones son cada día más importantes en razón de su 
común origen. 



Oportunidad 

Si bien el estado actual, tan próspero de la Repúbli- 
ca Argentina, permite pensar en el establecimiento de- 
finitivo de una moneda sana, estima nuestro Directorio 
que, aunque votándose la ley en cuestión, no sería pru- 
dente ponerla en práctica inmediatamente. A pesar de 
los buenos resultados que la ley podrá dar en un por- 
venir más ó menos lejano, hay que temer que un cam- 
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bio demasiado brusco en los hábitos comerciales y eco- 
nómicos de la República no sea la causa de una crisis 
que, por pasajera que fuera, perturbaría, sin embargo, 
hondamente al país. Un tiempo prudencial, durante el 
cual cada uno podría dar á sus negocios un giro en 
relación con la futura ley, nos parece necesario antes 
de ser ella puesta en vigor. 

Un punto también que nuestro Directorio se permi- 
te hacer notar á V. E., es el máximum de plata y níquel 
fijado como obligatorio en cada pago, indicado en el 
artículo IP del proyecto de ley. 

El máximum que esa ley autoriza, de 20 francos ó 10 
pesos para la plata y de 5 francos ó 5 pesos para el ní- 
quel, nos parece muy elevado, por prestarse á abusos 
que no podrían evitarse. 

Un banco, por ejemplo, que tendría muchos peque- 
ños cobros que efectuar, lo que sucede diariamente, 
vería, por esta causa, sus cajas llenarse de una moneda 
de un valor intrínseco inferior á su valor escrito, con 
gran dificultad para devolverla á la circulación. 

Una reducción importante nos parece necesaria. 

Creyendo dejar así contestada la consulta que V. E. 
se ha servido hacer á este Banco, nos es grato, al de- 
volver las copias del proyecto de la referencia, saludar 
á V. E. con nuestra consideración más distinguida. 

Por Bauco Francés del Rio de la Plata, 

A. PüYSOYE, 
Gerente. 
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Banco de Italia y Rio de la Plata. 

Bneuos Aires, 11 de Marzo de 1905. 

A S. E. el señor Ministro de Hacienda de la Nación, 
doctor José A. Terry. 

Sefior Ministro: 

De adoptarse uno de los dos proyectos sobre mone- 
da que V. E. ha tenido la bondad de entregarnos para 
su examen y que adjunto devolvemos, preferiríamos 
el del franco, que nos parece más práctico y oportuno 
y fija de una manera más simpática el alcance de la 
conversión á 44 centavos que sigue suscitando dudas 
en el público, á pesar de todas las declaraciones ofi- 
ciales. 

Bajo este aspecto el proyecto es muy recomendable, 
pero nos asalta la duda de si los importantes gastos 
que causaría al Erario la transformación de la mone- 
da de oro y de papel y el inevitable trastorno tempo- 
ráneo en las transacciones á que daría lugar en todo 
el país, serían justificados ante una medida que no re- 
suelve fundamentalmente la cuestión, y por estas ra- 
zones, aunque muy simpático y loable el pensamiento, 
nos parecería preferible dejar para más adelante la 
solución del asuntoj cuando las circunstancias habrán 
indicado más claramente el camino á seguirse sobre 
el particular. 

Con este motivo nos es grato saludar á V. E. con 
nuestra consideración más distinguida. 

O. Stoppani 

Gerente del Banco de Italia y Rio de la Plata. 
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Banco de Londres y Brasil. 



Buenos Aires, 8 de Abril de 1905. 

A Su Excelencia el señor Ministro de Hacienda de la 
Nación Argentina, doctor José A. Terry. 

Excmo. señor: 

Refiriéndome á la visita que tuve el honor de hacer 
á V. E., cuando se dignó llamarme para preguntar 
mi opinión sobre los proj^ectos monetarios, confirmo 
que creo, en primer término, que si bien fué convenien- 
te establecer una barrera para impedir la valoriza- 
ción demasiado rápida del billete argentino, el tipo de 
44' centavos fué demasiado bajo, se debió empezar por 
fijarlo á 50 centavos y subir paulatinamente, según la 
cantidad de oro que fuera llevado á la Caja de Conver- 
sión. Tengo entendido que hay el propósito de mante- 
ner inalterable el tipo de 44 centavos, lo que sin duda 
convendrá á los ricos, pues seguirán acumulando los 
grandes sobrantes de sus rentas, mientras la mayoría 
de los habitantes déla República, que perciben sueldos 
á papel, seguirán gastando todo lo que reciben, por la 
carestía actual de la vida, y seguirán por tanto las ra- 
zones ó pretextos de partes de las clases obreras para 
declararse en huelga, etc. 

Debo hacer notar, señor Ministro, por ser de actua- 
lidad, que de poco tiempo á esta parte se ha valorizado 
enormemente la moneda en los siguientes países: Ita- 
lia, España, Portugal y Brasil, sin que de parte de los 
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Gobiernos de esos países haya habido la menor tenta- 
tiva para impedir la valorización. 

Parece notable que la República Argentina sea el 
único país que tenga interés en desmerecer su propio 
billete! 

Creo que todos estarán conformes en que es preferi- 
ble tener una sola moneda, si fuera posible, pero no es- 
toy convencido que con los 71 millones existentes en 
la Caja de Conversión haya suficiente para asegurar 
que no se repita la historia, y que vuelva otra vez el 
agio sobre el oro. 

Si los Bancos pueden chancelar con oro sus deudas 
á papel, es evidente que guardarán sus reservas en me- 
tálico en lugar de papel como ahora, y por tanto pare- 
ce razonable suponer que el oro saldrá de la Caja de 
Conversión para pasar á la de los Bancos. 

En el caso de tener malas cosechas, ú otros con- 
trastes, es bien posible que tengamos otra vez premio 
sobre el oro y por lo tanto tendremos dos monedas en 
lugar de una, como se pretende actualmente. 

Si se llegara á convertir en Ley uno de los proyec- 
tos, considero por muchas razones preferible que se 
continúe con el peso como unidad. En primer lugar, 
porque evitaría muchas complicaciones, pues se pasa- 
rían años antes que el pueblo se habituara á una nue- 
va unidad, como el franco, por ejemplo. 

Quedando el peso, vuelvo á repetir, creo que debe 
cambiarse el tipo y fijarlo en 50 centavos, lo que no so- 
lamente simplificaría los cálculos, sino que evitaría que 
la vida se volviera positivamente más cara todavía que 
actualmente, pues á 44 centavos los precios que rigen 
hoy día se pondrían á la mitad, lo que representa un 
aumento de casi 15 %. 

Por ejemplo, se alquila una casa hoy por $ 100 na- 
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clónales, el propietario pasaría á pedir $ 50 de la nue- 
va moneda, los coches de plaza que hoy cobran $ 1, y 
los tramways $ 0.10, no sería razonable esperar que co- 
brarían $ 0.44 y $ 0.04 1/2, habrá que pagar no más 
$ 0.50 y $ 0.05 respectivamente y con todo lo demás 
sucederá lo mismo. 

Una de las razones que se dicen poderosas para sos- 
tener el tipo de 227.27, es que los contratos están basa* 
dos en este tipo; sin embargo en otros tiempos se han 
visto fluctuaciones de 30 puntos en una semana, y 
cuando se trató de establecer el tipo actual, la cotiza- 
ción en plaza era alrededor de 212 ó sean 15 puntos 
más abajo! 

Hay que admitir que si hoy no hay fluctuaciones es 
porque la Nación paga mucho más por el peso oro de 
lo que en realidad vale. 

Saludo á V. E. con mi consideración más distin- 
guida y me suscribo S. S. 

A. F. Ennor. 



Digitized by 



Google 



- 37 - 



Banco de Londres y Rio de la Plata. 



Buenos Aires, 9 de Marzo de 1905. 

A SU Excelencia el señor Ministro de Hacienda^ doc- 
tor don José A Terry. 

Señor Ministro: 

Tengo el honor de cumplir el encargo que V. E. ha 
tenido á bien encomendarme respecto á los dos pro- 
yectos para la acuñación de moneda y la formación de 
una nueva unidad de oro para la República. 

El proyecto para una nueva moneda del valor de 44 
centavos oro lo llamo núm, 1, y núm, 2 el que toma 
como base un franco de oro. 



PROYECTO N/» 

Artículo 1.^ La nueva unidad de un peso oro de 
709.676 milésimos de fino viene á crear una nueva mo- 
neda que hasta ahora no existe en ninguna parte del 
mundo. Si se va á proceder á la reforma monetaria 
quizá sería mejor hacerlo de una vez de un modo radi- 
cal y adoptar la propuesta en el proyecto N.^ 1, por las 
razones expuestas al analizar ese proyecto. 

Art. 2.^ Las piezas de 50 y 20 pesos son muy grandes 
y pesadas para el uso diario, y no convendría acuñar- 
las sino en cantidad limitada. El mayor uso se haría 
en las transacciones comerciales de las piezas de 10 y 
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5 pesos. La pieza de 2 1/2 pesos no conviene por dema- 
siado chica. Se gaste demasiado en el tráfico diario y 
como el Estado tendría que recibirla aún con una mer- 
ma de 6-7 resultaría una pérdida importante en la 
reacuñación. Es por eso que en Inglaterra se acuña 
muy poca moneda de 10 chelines y en Francia de 10 
francos, por ser perjudicial para el Estado. 

Convendría más bien acuñar piezas de plata de 2 
pesos además de las de 1 peso y 50 centavos. 

Art. 3.^ No hay observación. 

Art. 4.^ ídem. 

Art. 5.^ $ 5 moneda de plata y níquel por habitante 
es quizá demasiado; con $ 4, ó sean $ 20.000.000 para 
toda la República, se llenarían completamente las ne- 
cesidades. 

Art. 6.^ El último párrafo «á no ser que se hubiera 
estipulado expresamente el pago en otra clase de mo- 
neda nacional», parece supérfluo, pues nadie se negará 
á recibir oro por papel á la par. 

Art. y."" Es exagerada la obligación de recibir $ 10 
plata y $ 5 níquel en cada pago, y contrario á los usos 
de los países con patrón de oro. Debería limitarse la 
obligación de recibir moneda de vellón á las fraccio- 
nes que no puedan ser pagadas con oro ó billetes. 

Art. 8.° Habría que agregar al final «oro sellado». 

Los demás artículos no dan motivo para observa- 
ción. 



PROYECTO N.^ 2 

Artículo 1.^ Si la reforma monetaria es conveniente, 
decididamente la unidad que conviene más adoptar es 
el franco de oro. 
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Se relaciona fácilmente con el actual peso papel á 
francos 2.20 y con el actual peso oro á francos 5. Per- 
mite la unificación del medio circulante actual con 
poco trabajo y pocos gastos, evitando la confusión con 
la palabra «peso» del proyecto N.*^ 1. 

El franco es una moneda casi universal, todo el mun- 
do la conoce y conviene adherirnos definitivamente á 
la Unión Latina; seguirán nuestro ejemplo quizás otras 
repúblicas sudamericanas, lo que facilitaría el inter- 
cambio internacional. 

Art. 2.° La moneda de oro de francos 10 y francos 5 
no conviene por las razones dadas al analizar el artícu- 
lo 2.** del proyecto N.** 1. 

Son muy perjudiciales al fisco por su enorme desgas- 
te y merma en el peso,— podría acuñarse cierta canti- 
dad limitada de piezas de francos 10, pero la pieza de 
oro de francos 5 es muy chica y liviana y debe elimi- 
narse. En contra convendría acuñar moneda de plata 
de francos 5 como en Francia, Bélgica, etc., que vendrá 
á representar el antiguo «peso fuerte», moneda cono- 
cida universalmente y muy apreciada por el obrero 
italiano y español. 

Artículos 3.°, 4.^ y 5.^. No hay observación. 

Art. 6." Parecen superfluas las palabras del último 
párrafo á no sert, etc., por las razones aludidas en el 
mismo artículo del proyecto N."* 1. 

Art. 1? Véase la observación en el artículo 7.**, pro- 
yecto N.M. 

Art. 8.'' No conviene excluir las monedas de oro ex- 
tranjeras: ¿que habría sucedido si la Caja de Conver- 
sión no las hubiera admitido? En la República del Uru- 
guay no existe moneda nacional de oro acuñada,— las 
monedas de oro extranjeras suplen perfectamente las 
necesidades de la circulación sin ocasionar gasto algu- 
no al país. 
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Arts. 9.°, 10 y 11. No hay observación. 

Art. 13. La palabra metálica es ambigua y deberá 
ser reemplazada por «de oro» para mayor claridad. 

Me es grato saludar á V. E. con mi más distinguida 
consideración. 

R. A. Thurburn. 



Banco Popular Argentino. 



Buenos Aires, Abril 25 de 1906. 



Señor Ministro de Hacienda de la Nación^ doctor 
¿ don José A. Terry. 

Mi estimado señor Ministro y amigo: 

Usted me pide que le dé mi opinión sobre los proyec- 
tos monetarios que se sirvió entregarme y yo me apre- 
suro á dársela con toda amplitud y con toda fran- 
queza. 

Los proyectos son dos: 

El 1.^ toma como unidad monetaria el peso moneda 
nacional de oro, con peso de 709.676 millonésimos de 
gramo y título de 900 milésimos de fino. 

El 2P toma como unidad monetaria el «franco» de 
oro con peso de 32.258 cien milésimos de gramo y títu- 
lo de 900 milésimos de fino. 
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En el primero la acufiación de monedas de plata se 
haría en la proporción de 5 $ por habitante y en el se- 
gundo de 10 francos. 



Cada uno de estos proyectos presenta dos proble- 
mas distintos á resolver: 

El 1.^ deja la moneda en el estado actual y no tiene 
más objeto que definir la situación monetaria, hacien- 
do desaparecer toda duda de que pueda alterarse la 
proporción actual, por medio de nuevas leyes. 

El 2.^, persiguiendo los mismos propósitos, reduce 
la unidad monetaria á un quinto del peso moneda na- 
cional oro actual, igualándola con él tipo del franco, 
que rige en gran número de naciones que están vincu- 
ladas con nosotros por extensos y valiosos negocios. 

Si se adoptara el primer proyecto la situación que- 
daría estable, con relación á las operaciones á papel, 
y no tendrían que experimentar ninguna alteración 
las contabilidades que se llevasen en esa moneda. Pa- 
ra los que las llevan sería una situación muy cómoda. — 
No sucedería lo mismo con los que llevan la contabili- 
ñad en pesos oro;— ellos tendrían que alterarla comple- 
tamente, puesto que, estando establecida la unidad 
monetaria del peso, de 100 centesimos, tendrían que 
transformar las sumas que figurasen en sus libros 
tomando el tipo de la nueva unidad de 44 centesimos, 
es decir, tendrían que aumentar las cantidades, pues 
reduciendo la unidad y manteniéndose el valor de las 
existencias al tipo anterior, los números aumentarían 
en la forma siguiente: 

^•QQQQ^X^QQ ^ 2.272.727.27 
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lo que les traería muchas dificultades para la transfor- 
mación de las contabilidades, por las fracciones que 
contiene la nueva unidad. 

Además, en las transacciones internacionales nos 
produciría otras dificultades mayores, pues, en ellas, 
haríamos intervenir un tipo de moneda diferente á 
todas las demás, y una nación chica como la nuestra, 
que vive exclusivamente de sus productos de exporta- 
ción, mal puede poner obstáculos, cuando su conve- 
niencia está en facilitar ese intercambio que nos trae 
la riqueza, salvadora de todos los peligros que cons- 
tantemente nos amenazan á causa del desorden econó- 
mico y financiero en que vivimos. 

El proyecto 2.° propone el franco como unidad, ó sea 
el quinto de la moneda de oro actual. 

Esta unidad, no solamente nos facilitaría nuestros 
cambios internacionales, pues tendríamos la moneda 
igual á gran parte de los países que con nosotros co- 
mercian en gran escala y con la que están en relación 
los de las otras naciones, sino que se simplificarían las 
conversiones de los números de todos los libros co- 
merciales y de todos los precios. — Las contabilidades á 
papel se multiplicarían por 2.20 y las á oro por 5 y la 
transformación de la unidad quedaría hecha. 

Estas consideraciones, además de la ventaja para la 
transformación de los salarios, fueron las que me deci- 
dieron por esta unidad, cuando estudié la cuestión mo- 
netaria en la conferencia dada en la «Liga de Defensa 
Comercial» en 1903. 

Así, pues, opino, que la unidad que deberíamos adop- 
tar es el quinto del peso de oro actual, pero no lla- 
mándole franco como en Francia, Bélgica y Suiza, que 
son países limítrofes y con grandes afinidades, sino 
argentino^ que sería el más apropiado para distinguir 
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á nuestro moneda, como distinguen á la moneda del 
tipo del franco: con el de lira Italia; con el á^. peseta 
España; con el áedracma Grecia; con el de lew Bulga- 
ria y Rumania; con el de diñar Servia, etc. 

O sea, nuestra unidad monetaria sería el argentino 
de oro de 32.258 cien milésimos y 9/10 de fino, quedan- 
do en igualdad de condiciones á todas las monedas de 
oro de la unión latina, con la base de sistema métrico 
decimal. 

Además de esas ventajas la moneda del tipo del 
franco, nos darfa la relación exacta con todas las mo- 
nedas del mundo, cuestión que ya está perfectamente 
estudiada en Francia y las demás naciones. 

La moneda más perfecta es aquella que reúna ma- 
yores condiciones fáciles para importarse y exportar- 
se, ó sea, mayor universalidad. 

Según la ley del 17 de germinal del afio XI, que pres- 
cribe acuñar con un kilogramo de oro de 900 milésimos 
155 piezas de 20 francos, el kilo vale 3. 100 francos.— Tal 
es su valor legal. 

El precio del lingote se estima por el peso de oro 
fino que contiene, con abstracción completa de la liga 
que contenga. 

Las monedas acuñadas tienen su curso legal por el 
valor que indica su cuño, dentro de su país, pero sa- 
liendo de él no tienen otro valor sino la cantidad de 
oro fino que contengan. 

La relación de dos monedas de países diferentes se 
encuentra en la cantidad de metal fino que contengan 
legalmente. 

En la mayor parte de los países, el peso legal de las 
monedas se determina por el número de unidades mo- 
netarias que se sacan de un kilogramo de metal. La 
Inglaterra y los Estados Unidos son los dos Estados 
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occidentales que no hayan escogido el kilogramo por 
unidad. 

Ahora bien: para comparar las monedas de oro de 
todas las naciones, se toma el kilogramo de oro fino 
por base y de ahí resulta: que las cantidades de piezas 
que se pueden fabricar, en los países que tengan por 
unidad el franco, y los demás, con un kilogramo de 
oro fino, es la siguiente: 



Francos 


3.444,44 


Florines (Holanda) 


1.633,44 


Marcos 


2.790 


Coronas (Austria) 


3.280 


£ 


136,568 


Coronas (Suecia) 


2.380 


Rublos 


861,11 


Dollars 


664,56 



Todas estas expresiones monetarias son iguales en- 
tre ellas pues equivalen las unas y las otras á un kilo- 
gramo de oro fino, y ellas permiten calcular fácilmente 
el valor de una moneda con respecto á otra. 

Por ejemplo: £ 136,568 = 3.444 — 44 francos. 

^444 44 

l'=^^^m£W-=25f.221 

O sea la par de la £ en París. 

Con lo que queda demostrado las facilidades que 
nos daría la adopción de una moneda del tipo del fran- 
co en nuestras relaciones del Comercio internacional. 

No así la moneda de 0.44 centavos, que no sería igual 
á ninguna y que nos dificultaría las transacciones. 

En cuanto á la acuñación de piezas de 5 francos de 



Digitized by 



Google 



- 46 - 

oro creo que no es conveniente por su pequenez, que 
las hace sufrir mucho por el desgaste, y por el costo 
de acuñación. Las mismas de 10 francos deberían acu- 
ñarse en poca cantidad. 

La proporción de las monedas de plata y de níquel 
de 10 francos por habitante me parece equitativa, más 
bien corta, pues últimamente en Alemania se fijó en 14 
marcos = 17.50 francos. 



Con lo expuesto podría dejar establecida mi opinión 
respecto á los proyectos que el señor Ministro me ha 
hecho el honor de someterme, pero las cuestiones eco- 
nómico monetarias son tan complejas, tan difíciles y 
afectan tantos intereses, que todo consejo, toda medida 
que se tome, debe ser el resultado de un madurado es- 
tudio y de una profunda convicción. 

El desiderátum de la medida de los valores es la esta- 
bilidad de su tipo. Así lo aconsejan todos los princi- 
pales economistas y así lo han comprendido los hom- 
bres de estado, que se han inspirado en la ciencia 
económica y en las conveniencias públicas. 

Nuestra situación monetaria, con rarísimas excep- 
ciones motivadas por hechos extraordinarios, ha sido 
siempre anormal, sin que, hasta ahora, se hayan cono- 
cido tendencias en los poderes públicos para norma- 
lizarla por su acción eficiente, por el orden y la buena 
administración, ajustada á los principios científicos. 
Muy al contrario, su acción ha sido perjudicial y sería 
de desear que un Gobierno de orden y de reacción, pre- 
sidido por el doctor Quintana y del que usted forma 
parte, tomara la iniciativa y mejorara, ó mejor dicho, 
creara lo que antes no ha existido. Nuestros gobiernos 
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todo lo han esperado de la Divina Providencia, y á f e 
que en parte han tenido razón, pues ella se ha mostra- 
do pródiga, en favores para con nosotros los argenti- 
nos, dando á nuestra privilegiada tierra ricos produc- 
tos en abundantes cosechas, con altos precios motiva- 
dos por causas extraordinarias, en momentos en que 
los desaciertos económicos parecían que nos iban á 
llenar de inmensas ruinas. 

Tal es lo que ha sucedido en los últimos años y es- 
pecialmente en la última cosecha, que no solamente 
ha dado abundantísimos productos, sino que los pre- 
cios de todos ellos se han mantenido muy altos, á con- 
secuencia de pérdidas de cosechas en nuestros com- 
petidores y de las guerras y otras calamidades que les 
han afligido. 

La enorme cantidad de productos y los altos pre- 
cios, que han dado saldos favorables á los productores, 
á pesar de lo elevados que son entre nosotros los cos- 
tos de producción, han producido un movimiento ver- 
tiginoso de progreso y nos ha llenado de oro extran- 
jero, provocando explosiones de entusiasmo que se 
han traducido en grandes especulaciones sobre todos 
los valores y sobre todos los productos. 

La masa de oro existente en el país (Caja de Con- 
versión 71 millones; Banco de la Nación 16 millones; 
otros Bancos y público 14 millones), puede calcularse 
en 100 millones de pesos % oro, y esta enorme suma, 
que corresponde parte á capitales externos que vie- 
nen á colocarse en el país, afirman al presente la esta- 
bilidad de nuestra moneda. 

Ahora bien: al tipo actual para la entrega de papel 
por oro, 44 centavos, ó 227.272,727 %, se han hecho mu- 
chas objeciones, entre ellas las mías. 

Yo fui partidario de la fijación de un tipo que contra- 
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rrestara la apreciación rápida del papel, motivada por 
la especulación de Bolsa que se basaba en la introduc- 
ción de oro nuevo; de lo que hubiera resultado enor- 
mes perjuicios en la producción del país, por la baja 
necesaria en los precios que no estarían en relación 
con los altos gastos de producción. 

En esto estuvimos de acuerdo con mi amigo Ernes- 
to Tomquist, teniendo en cuenta que si se dejaba valo- 
rizar rápidamente el papel, que se había emitido, en 
su mayor parte, con una depreciación media de más 
de 140 %j cuya depreciación se había mantenido por. 
muchos afios y á la cual se habían amoldado todos los 
precios y los costos de producción, una apreciación 
rápida hubiera producido enormes desastres. 

Tanto las desvalorizaciones como las apreciaciones 
violentas son desechadas por los economistas, pues 
todo aquello que tienda á alterar con rapidez la medi- 
da de los valores, debe combatirse con medidas econó- 
micas para no perturbar las transacciones del merca- 
do y ocasionar perjuicios irremediables. 

Así, pues, yo fui partidario de la fijación de un tipo 
para la entrega de papel por oro, pero mi idea se re- 
ducía á tomar un tipo abajo de las cotizaciones actua- 
les, sin otro fin que detener el derrumbe; medida que 
serviría de advertencia á los especuladores y de seguro 
á los productores, quienes podrían efectuar sus cálcu- 
los sin la amenaza de una gran variación en los tipos 
de la moneda papel, con la cual hacían sus negocios. 

Pasó mucho tiempo en discusiones ociosas y entre- 
tanto la especulación llevó el papel á 203 % en Enero 
de 1901, produciendo gran alarma en los productores 
y en todos aquellos que tenían grandes existencias de 
mercaderías. 

De ahí vino el proyecto, que se sancionó y que fué 
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presentado como una conversión, adornado con recur- 
sos fantásticos, pero que en realidad no tenía más ob- 
jeto que detener la apreciación rápida del papel- 

En él se cometió un error al fijar un [tipo mayor que 
el de las últimas cotizaciones de Bolsa, pues dio lugar 
á una especulación, que aprovecharon los que se dieron 
cuenta del proyecto, cosa que no debió existir, porque 
las especulaciones en esa forma siempre son odiosas. 

El tipo que debió adoptarse entonces, y esa fué mí 
opión, fué el de 200 %, tipo que hubiera servido de valla 
á la apreciación rápida, y, aunque era más bajo que la 
media á que se habían lanzado las emisiones, y al que 
se habían ajustado los costos de producción, era per- 
fectamente soportable por los productores y no hubie- 
ra traído perturbaciones en el mercado, sin dar lugar á 
especulaciones. 

Sin embargo, se adoptó el tipo de 44 centavos ó 227 
272.727 %, que no respondía ni al promedio del precio 
de las emisiones, ni á ningún cálculo, siendo además 
incómodo por las fracciones. Fué una de esas impre- 
meditaciones á que estamos tan acostumbrados, espe-* 
cialmente en los asuntos económico-financieros. 



En los primeros momentos, cuando el oro entregado 
por papel no se había acumulado en te Caja de Con- 
verción, y que la Divina Providencia no había exten- 
dido su mano protectora sobre nuestro país, creí que 
podríamos, en un tiempo dado, llegar al tipo de 200 *, 
y esa ocasión se presentó cuando, en la primera época 
fué retirado todo el oro que habían entregado á la 
Caja. 

Pero esta época pasó y aOos de prosperidad se ini- 
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ciaron; los buques iban llenos de productos y el oro 
empezó á llenar las cajas de los Bancos, que á su vez 
lo remitieron á la Caja de Conversión en cambio de 
papel— y llegó esta última cosecha de extraordinaria 
abundancia, y los precios de todos los productos se 
elevaron, á causa de la guerra Ruso- Japonesa y de 
pérdidas de cosechas en los .países productores— y la 
abundancia y la prosperidad reinaron en todas partes. 

En estos tres últimos años de prosperidad, los sala- 
rios y todos los gastos de producción, todo, precios y 
costos, se fueron acomodando al tipo de 44 centavos. 
El oro empezó á entrar á torrentes á la Caja y al Ban- 
co de la Nación y, como he dicho, éntrelos dos poseen 
hoy 87 millones recibidos al cambio de 227.27 %. 

En este estado, con los precios regulados á ese tipo 
en varios años de estabilidad ¿qué conveniencia habría 
en alterarlo? 

Si en la actualidad, como algunos lo pretenden, se 
redujera el término de conversión á 200 * ¿quién su- 
friría la pérdida de los 22 millones que ella impor- 
taría? 

Algunos contestarán: El Gobierno, pues. 

Pero ¿de dónde los sacaría éste? 

El Gobierno no tiene recursos especiales para este 
fin, y mal puede tenerlos cuando siempre se encuentra 
en déficit. 

Tendría entonces que crear nuevos impuestos para 
cubrir esa suma, y sabemos como el país se encuentra 
para echarle nuevas cargas encima, sobre las pesadas 
que ya tiene. 

Y además, ¿qué objeto tendría alterar todos los pre- 
cios, cuando todos los cálculos á ellos están ajustados? 

No tendría ninguno, pues estando el tipo de la medi- 
da de valor inalterable se ha llegado al desiderátum 
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que buscan todas las naciones previsoras y bien orga- 
nizadas. 

Por otra parte, ¿quiénes utilizarían la pérdida efec- 
tiva del Gobierno? 

Solamente los que tenemos capitales á papel, como 
nuestro Banco Popular Argentino, los veríamos aumen- 
tados con perjuicio de los que tienen propiedades y 
existencias de mercaderías pagadas, y de los produc- 
tores, cuyos artículos se cotizan á papel y por consi- 
guiente bajarían, mientras los gastos se mantendrían 
casi estacionarios, pues son bien sabidas las dificulta- 
des que se experimentan para equilibrar los salarios^ 
y el tiempo que se requiere, especialmente en un país 
como el nuestro en que sufrimos la escasez de brazos. 

La variación del tipo actual sería, pues, de perjudi- 
cial realización, tratándose de un tipo ya consolidado 
por varios años de constante uso sin ninguna altera- 
ción. 



Creo también conveniente examinar las razones que 
hacían necesaria la fijación de un tipo de cambio. 

Esta medida se imponía, pues si se hubiere dejado el 
campo libre á la especulación que aprovechaba la 
abundancia de productos, sin ponerle una valla que 
la contuviera, hubiera producido tal desorganización 
y ruina en la producción del país que no es posible 
calcular sus desastrosos resultados. 

Con un costo de producción sumamente elevado, es- 
tablecido de acuerdo con la depreciación de la moneda 
y la escasez de brazos, si disminuyéramos el precio á 
papel de los productos que se rigen por el que le asig- 
nan los mercados extranjeros, y esto rápidamente co- 
mo hubiera acontecido, es evidente que la ruina sería 
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el resultado, y nuestros campos quedarían abandona- 
dos, pues nadie trabaja para perder, hasta que el nivel 
nuevamente se estableciera. Pero, en el intervalo, ¡qué 
retroceso! ¡Cuánta miseria! 

Además, si la apreciación del billete hubiese llegado 
á equipararlo con el oro, como indudablemente hubie- 
ra sucedido, y esto sin retirar billetes, dejando en cir- 
culación la emisión total, 286 millones de billetes, más 
los 9 millones de emisión fraccignaria, tendríamos una 
emisión cuyo poder adquisitivo, habría más que dupli- 
cado, y por lo tanto su exceso sería evidente. 

La ruina de los propietarios y productores, deudores, 
quedaría consumada, pues al mismo tiempo que dismi- 
nuiría el valor de su activo, acrecía el valor de su pa- 
sivo, y el país sufriría las consecuencias del empape- 
lamiento, pues una emisión de 295 millones de pesos 
oro, de 100 centavos, sería tan excesiva como si la 
emisión de 44 centavos se aumentara con 375 millones 
nuevos. 

Esa situación, que sería completamente anormal, 
no hubiera podido continuar y estaríamos nuevamen- 
te castigados con la instabilidad de nuestra moneda, 
reinando las incertidumbres y alarmas en los negocios 
y la ruina en todas partes. Por esa causa es que las na- 
ciones con finanzas averiadas, que sufrieron por mu- 
chos aflos grandes depreciaciones en sus billetes cir- 
culantes, y á cuya desvalorización se habían ajustado 
todos los precios y los costos de producción, no han 
realizado sus conversiones á la par, como lo he demos- 
trado en la «Historia de los Bancos Modernos» y en la 
Conferencia sobre problemas monetarios, dada en la 
«Liga de Defensa Comercial». 

En resumen, mi opinión es que, por las razones ex- 
puestas, la conversión debe realizarse al tipo actual. 
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¿Es urgente llevarla á cabo? 

En mi opinión debe terminarse la situación indefini- 
da en que nos encontramos. 

Situaciones como la actual no pueden prolongarse 
indefinidamente porque perturban la plaza comercial, 
y con las dudas que engendran no dejan tomar una 
marcha franca, libre de temores, á los negocios. 

En el estado actual, á causa de las ideas, que se ma- 
nifiestan constantemente, sobre bajas en la relación 
entre el papel y el oro (unos que indican 200 ^/oiy otros 
que, por bajas paulatinas, debe llegarse á la par etc.j 
se han producido desconfianzas y las dos monedas, oro 
y papel, no toman una circulación regular. 

La mayoría de los Bancos están á papel, guiados 
siempre por ese temor, y, además, los compromisos á 
papel no pueden efectuarse con oro, y viceversa, 
cuando no hay acuerdo voluntario. 

Todas esas razones hacen que sea urgente solucio- 
nar la cuestión. 



La solución en la forma que indican los proyectos es 
muy conveniente y aminora perjuicios inmediatos, 
pero, medidas que se relacionen con la moneda, con la 
medida de todos los valores, deben complementarse de 
manera que la solución sea lo más permanente posible. 

Una medida aislada como la que se trata, si bien be- 
néfica, no dará todos los resultados que requiere el 
progreso de nuestro país, si no se acompaña por otras 
de trascendental importancia. 

En primera línea debe restablecerse el fondo de con- 
versión, y esto ya lo ha iniciado el señor Ministro, des- 
tinando á esa formación diversas sumas que le hacen 
ascender actualmente á amillones. Esta cantidad, pe- 
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quena todavía, indica un buen propósito, pero no debe 
limitarse, sino llevarla hasta 30 millones, para respon- 
der á la conversión de los billetes que no tienen garan- 
tía efectiva de oro, pero sacando las sumas destinadas 
á ese fondo, de presupuestos equilibrados, no aumen- 
tando los déficits con esas extracciones. 

Aunque por el momento la conversión está perfecta- 
mente garantizada por la situación de la balanza 
comercial y el balance de los pagos y por las existen- 
cias de oro de la Caja de Conversión y en el Banco 
déla Nación, es necesario asegurar, en lo posible, la 
estabilidad de la moneda para el futuro. 

En todas partes, en los pueblos bien organizados y 
previsores, se aglomeran elementos en los tiempos de 
prosperidad y abundancia, para atender á las fallas de 
los tiempos malos, cuando las necesidades apremian y 
faltan los recursos para llenarlas; pero, entre nosotros, 
tanto pueblo como gobierno, jamás se han ocupado de 
llenar esas medidas de elemental previsión, y cuando 
reina la abundancia, se olvidan de las penurias pasa- 
das, para no pensar sino en derrochar los caudales, 
sin que haya nada que los detenga en sus gastos; les 
estorba el dinero y sueños de inmensa grandeza les 
hace consumir los recursos que tan precioso les fuera 
conservar. 

Hoy el optimismo domina y solamente se piensa en 
grandes obras, en lujo y en rodearse de las mayores 
comodidades, aún las más superfinas. Los negocios se 
ensanchan desmedidamente; el crédito se derrama por 
todas partes, y grandes confusiones y errores econó- 
micos se cometen. 

El señor Ministro, versado en cuestiones económicas 
y financieras, se dará cuenta de que introduciendo en 
la plaza mayor número de mercaderías que las que ella 
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puede absorber, y entregando al descuento sumas 
enormes con bajísimo interés, sin que guarden propor- 
ción con las necesidades de los negocios ordinarios y 
la capacidad económica de los tomadores, se fomentan 
las especulaciones estimulando contenidos apetitos de 
lucro fácil é inmediato, cuyos excesos van aumentando 
á medida que aumentan las facilidades de crédito. 

En el detenido estudio sobi^e las emisiones de bille- 
tes que se ha llevado á cabo, con gran prolijidad y 
competencia, en los Estados Unidos, se llega á la con- 
clusión de que la elasticidad en las emisiones conver- 
tibles puede llegar hasta un punto en que llene las 
necesidades legítimas de la circulación, debiendo res- 
tringirse cuando empiece á provocar especulaciones 
descabelladas. 

Los datos sobre esta investigación pueden verse en 
la colección de «The American Banker» de Nueva 
York. 

Hoy nos encontramos en un período de optimismo 
en que todo se ve claro, sin amagos de tormenta, y la 
especulación abarca todos los ramos, fomentada por la 
baja del interés. 

Tenemos abundantísimas cosechas, excelentes pre- 
cios y es creencia general que esta Jauja continuará 
por tiempo indeterminado, pero, en mi entender, una 
situación tan fácil y tan próspera entraña serios peli- 
gros para lo porvenir, fundándome para así creerlo, el 
que la salida de quicio de gran parte de las operacio- 
nes, cuando la fiebre de negocios sale de su carril na- 
tural, son precursores de perturbaciones que todo lo 
trastornan v que pueden muy bien ser embriones de 
perturbaciones mayores. 

El Gobierno, como poder moderador, es el que debe 
precaverse contra esos peligros y tratar de allegar 
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medios para contrarrestar sus efectos. De ahí la ne- 
cesidad del fondo de conversión y de crear un orga- 
nismo regulador, que esté facultado, y que sepa mane- 
jar las operaciones de los cambios exteriores con 
criterio científico, como lo hace en la Gran Bretaña el 
Banco de Inglaterra, el que, con sus sabias medidas, 
salvó situaciones dificilísimas cuando la guerra Anglo- 
Boer; el Banco de Francia, de Alemania, etc., que han 
sabido intervenir eficazmente cuando los cambios ba- 
jaron de los Gold'pointSy provocando exportaciones de 
metálico. 

En los Estados Unidos el mecanismo regulador está 
en la Tesorería y el Gobierno ha concurrido á salvar 
situaciones difíciles para la plaza. 

Entre nosotros el papel que desempeñan esos orga- 
nismos podrían realizarlo la Caja de Conversión y el 
Banco de la Nación, siempre que fueran manejados 
discretamente y con arreglo á principios científicos. 

Es condición esencial para mantener la convertibili- 
dad del billete, el equilibrio del presupuesto y el que 
las administraciones públicas no se dejen sorprender 
por hechos anormales, pues es inherente á los financis- 
tas la previsión de los hechos futuros que puedan per- 
turbar las situaciones presentes. 

Dejando llenado su pedido tengo el gusto de repetir- 
me su muy affmo. amigo y S. S. S. 

Sixto J. Quesada. 
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Bnenos Aires, 15 de Abril de 1905. 

Señor doctor J. A. Terry, 

Presente. 

Estimado señor Ministro y amigo: 

He leído con el mayor interés sus dos proyectos so- 
bre reforma monetaria; ambos tienden al mismo fin: 

Concluir definitivamente con el dualismo en nues- 
tro SISTEMA monetario, Y CREAR UNA SOLA MONEDA 
sana y ESTABLE. 

Desde 80 años tenemos en el país dos monedas: 

El peso oro y el peso papel, y con excepción de dos 
cortos períodos (en 1867 y en 1882), la relación del valor 
entre ambas ha estado sujeta á violentas fluctuaciones, 
retardándose por este estado crónico de curso forzoso 
y por la instabilidad continua en nuestro medio circu- 
lante, en decenas de años, el progreso material del país 
y su desarrollo económico! 

¿Ha llegado el momento, en vista del estado próspe- 
ro del país, de su stock de oro efectivo, que representa 
más de 45 ^/o de la circulación de papel, de hacer cesar 
la incertidumbre y dar una base sólida al instrumento 
que sirve para fijar el valor de todas las cosas, y de 
crear una sola moneda sana, que es el eje del desarro- 
llo económico de las naciones? 

Indudablemente no habrá persona que se oponga á 
la realización de una idea que viene á colocarnos al ni- 
vel de las grandes naciones cultas del mundo. 
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Usted propone para llegar al desiderátum, dos ca- 
minos: 

Proyecto núm. 1. — Establecer la unidad monetaria 
del peso de 44 centavos oro. 

Proyecto núm. 2.— Establecer la unidad monetaria 
del franco^ ó sea equivalente de 20 centavos 
oro. 

La unidad monetaria de un peso oro de 0.709676 gra- 
mos de j^ de fino (Proyecto núm. 1), en vez del actual 
de 1.6129 gramos, tiene esta ventaja momentánea, que 
aceptaríamos definitivamente como unidad el valor 
legal del actual peso de curso legal — papel, — que le 
fué fijado en circunstancias anormales al dictarse la 
ley llamada de conversión, y que respondía exclusiva- 
mente á las exigencias del momento, determinadas por 
el agiotaje de la Bolsa, que en el día de dictarse dicha 
ley fijaba el premio del oro sobre el papel en 127,27 ^/q. 

Es incuestionable que si se adoptara esta unidad del 
peso de 44 centavos oro, ó sea francos 2,20, la transi- 
ción de la unidad monetaria que nos rige (Ley de 1881) 
á la nueva, se efectuaría con menos perturbaciones y 
trastornos, puesto que todas las operaciones y contra- 
tos pendientes en moneda de curso legal no sufrirían 
absolutamente ninguna alteración, y no habría siquiera 
necesidad de cambiar nuestra actual emisión de bi- 
lletes. 

¿Pero conviene, ya que se trata de llegar á la crea- 
ción de una moneda única que fije una vez por todas 
el medidor del valor de todas las cosas en el porvenir, 
adoptar una unidad caprichosa, hacer un peso híbrido 
de un valor intrínseco de francos 2,20, que no lo posee 
ninguna otra nación del mundo? 
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De todas maneras algunas dificultades ha de produ- 
cir la adopción del peso oro de 44 centavos en todas las 
operaciones, contratos y obligaciones pendientes, esti- 
pulados actualmente en peso oro de 100 centavos, y 
aun admitiendo que sean menores que las que habría 
én adoptar la unidad de 20 centavos, no dejan de ser 
incómodos, como forzosamente tiene que ser todo 
cambio de la medida de valores. 

Creo que, ya que se trata de establecer un régimen 
definitivo para nuestro medio circulante, y que esto 
sería imposible sin producir ciertas perturbaciones 
durante la época de transición, mejor será curar el mal 
de raíz de una vez y adoptar una unidad que ya la po- 
seen once naciones del mundo, y que en el caso posi- 
ble que se llegue á fijar una moneda internacional, 
tiene toda probabilidad de ser la preferida. 

La «Comisión Monetaria Internacional Americana», 
que se reunió en Washington en 1891 (representaba á 
la República Argentina el señor Miguel Tedín), formu- 
ló un proyecto con base de la unidad áeX franco, pero 
como se creyó inoportuno en aquella época la implan- 
tación de esa unidad, no se llevó á la práctica. 

La gran mayoría de los economistas modernos está 
por la unidad monetaria pequeña; lo prueba el hecho 
de que las únicas dos naciones grandes en Europa que 
últimamente han cambiado su régimen monetario, la 
Alemania y el Austria, abolieron el «Thaler» y el «Flo- 
rín», ambos anticuados (que representaban un valor 
intrínseco de francos 3,70 y francos 2,50 respectiva- 
mente), por el «Marco» y la «Corona», que equivalen 
aproximadamente á francos 1,24 y francos 1,05 respec- 
tivamente. 

Hay otra razón más por la cual me inclino á la adop- 
ción del franco, y es la posibilidad de que nuestros 
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Vecinos, el Brasil y Chile, que días más ó menos debe- 
rán adoptar un régimen monetario definitivo, se adhie- 
ran también á la unión latina, como lo está ya Vene- 
zuela, y máxime si la República Argentina se incorpo- 
rara definitivamente las bases que la rigen. El peso 
chileno de 18 peniques representa aproximadamente 
2 francos, y no sería difícil, si esta República sigue en 
marcha progresiva, que pudiera fijar este valor como 
definitivo parala conversión de su moneda papel. 

En el Brasil es sabido que se está estudiando igual- 
mente la cuestión monetaria; actualmente el cambio 
de 16 1/4 peniques por un mil reis, y que continuamen- 
te está mejorando, permite prever que el valor de 500 
reis se acercará en época no lejana á la paridad del 
franco. 

El Paraguay adoptará muy probablemente un pro- 
yecto presentado últimamente, estableciendo el franco 
como unidad, canjeando dos pesos paraguayos de los 
actuales por un franco. 

' También en el Uruguay se está dilucidando la cues- 
tión monetaria, y tengo entendido que existen muchas 
opiniones favorables á adoptar el mismo régimen mo- 
netario que acepte la República Argentina. 

Daríamos á nuestros hermanos sudamericanos el 
ejemplo de apartar uo falso amor propio, al adoptar 
una unidad monetaria exótica como medida del valor 
de todas las cosas, como la adoptamos anteriormente 
con el sistema métrico decimal para las .medidas de 
superficie, de extensión y de peso, aceptando el metro, 
kilogramo y el hectolitro, etc. 

La gran mayoría de las naciones cultas ya ha acep- 
tado ei sistema métrico decimal, con excepción de la 
Inglaterra y los Estados Unidos, donde desde tiempo 
atrás hay muchísimos partidarios de este régimen casi 
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universal. Parece que la Inglaterra piensa adoptar el 
sistema métrico á partir del 5 de Abril de 1906. 

Por la ley de 1881 adoptamos la unidad del peso de 
oro de Frs. 5.—; esta ley fué pues, basada sobre las dis- 
posiciones de la liga latina y sí no hubiera venido el 
curso forzoso no tendríamos necesidad ahora de cam- 
biar la unidad, porque los múltiples del peso corres- 
ponden al franco. 

Pero el curso forzoso ha cambiado de hecho esta 
unidad, pues la verdadera unidad que tenemos actual- 
mente es el peso papel de 44 centavos, que es hoy el 
medidor más general en todas las transacciones co- 
merciales y de la vida diaria y en el cual se expresa 
el precio de todas las cosas. 

El otro medidor, legal también, el peso de 100 centa- 
vos Frs. 5.— de la ley de 1881, se emplea de hecho y le- 
galmente solamente en ciertas transacciones de carác- 
ter más ó menos internacional y en el cobro de los 
derechos de aduana. 

Al adoptar, pues, hoy el franco ó sea una unidad de 
20 centavos oro, no cambiamos la mente del legislador 
de 1881; venimos de hecho á ponerla en ejecución, ad- 
hiriéndonos definitivamente á la unión latina y con- 
cluiremos con la unidad caprichosa de 44 centavos 
que nos aisla de las demás naciones con las cuales 
estamos en relaciones comerciales importantes. 

Nadie podrá negar que la igualdad de medidas para 
todas las cosas representa un cierto lazo de unión 
entre las naciones y considero que la adopción del 
franco contribuiría poderosamente á estrechar las 
relaciones con Italia, Francia, España, etc, y que sería 
un factor poderoso para estimular la inmigración de 
estos países. 

El franco oro está también basado sobre el sistema 
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métrico decimal pues con 1 kilo de oro de ley de 900 
milésimos de fino pueden acufiarse exactamente 155 
piezas de 20 francos. 

El inmigrante acostumbrado al franco, lira ó peseta, 
al kilo, metro y hectárea y hasta con el idioma idéntico 
ó emparentado de su patria con el nuestro, se encuen- 
tra más «at home» que en países anglosajones. 

Es evidente que éstos no son los principales estí- 
mulos para el inmigrante, pues éste va donde puede 
ganar su vida fácilmente y donde las condiciones eco- 
nómicas lo favorecen, pero la igualdad de hábitos con- 
tribuye indudablemente á su bienestar. 



No quiero entrar en el terreno del «abaratamiento 
de la vida» producido por la unidad monetaria peque- 
fía; es un tema tan escabroso y que se presta á tantas 
polémicas que sería largo y fastidioso abarcarlo. Teó- 
ricamente tienen razón los que pretenden que nada 
influye la unidad en el costo de la vida, pero yo estoy 
convencido de que en la práctica tiene su influencia y 
nadie podrá negar que en países de iguales condicio- 
nes económicas la vida es más barata donde la unidad 
monetaria es chica. Lo prueban las naciones europeas 
que pertenecen á la liga latina. 



Resumiendo, pues, todo lo dicho, encuentro mejor 
el proyecto N.° 2, aunque admito que la época de tran- 
sición de un año más ó menos para pasar del régimen 
actual al nuevo, produciría mayores incomodidades 
que las que tendríamos con el proyecto N.° 1. Pero en 
mi opinión conviene arribar de una vez á un estado 
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definitivo y que, según todas las previsiones humanas 
será duradero, y concluir para siempre con la instabi- 
lidad que nos ha regido durante casi un siglo. 



Agregaré dos palabras sobre la oportunidad de po- 
ner en práctica en este momento la modificación del 
régimen monetario. 

El país está en un estado próspero, el oro abunda, 
la conversión es un- hecho y sin embargo existe aquí 
y en toda la Europa aún la cotización ficticia del pre- 
mio de 127.27*. Esto determina un estado de descrédito 
é inferioridad que es deber del Gobierno de atender, 
suprimiendo esta cotización que induce á errores}^ 
desconfianzas. 

El hecho de que existe en la Caja de Conversión 
una cantidad importante de oro, alimenta aún la espe- 
ranza en no pocas personas aquí y en el Exterior, de 
que aún puede alterarse la relación establecida por la 
ley llamada de conversión y conviene hacer cesar 
definitivamente estas incertidumbres para consolidar 
los hechos. 

Hay otra razón porque opino que es muy oportuna 
la adopción inmediata de 1^ reforma monetaria. 

Se trata de convertir la deuda interna del 6% en b% 
y sería naturalmente muy conveniente que los nuevos 
títulos del 5 % se emitiesen desde ya en la moneda nue- 
va y si se adoptara la denominación del franco ha- 
bríamos obtenido la gran ventaja de que nuestros 
títulos de deuda interna, se aclimataran probable- 
mente con facilidad en Francia, Bélgica y Suiza, aun 
cuando los cupones fueran pagaderos solamente en 
esta capital. 
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Todas las naciones tratan de convertir su deuda 
externa en interna. 

Si nuestra deuda interna consigue penetrar en los 
mercados europeos, como yo creo que sucederá por 
el medio propuesto y siempre que el país manten- 
ga su prosperidad, la transformación serla solamente 
cuestión de tiempo. 



Ahora en cuanto á los detalles de ambos proyectos, 
referentes á la acuñación de monedas, opino que en 
ambos casos no convienen monedas de oro demasiado 
chicas, pues el desgaste es grande, y el estado sufre 
en esto pérdidas bastante considerables. 

No convendría acuñar monedas de oro de un valor 
intrínseco menor de Frs. 10.— y éstas mismas en can- 
tidades no demasiado grandes. La ley de 1881 esta- 
blece como moneda más chica la pieza de 2 1/2 pesos 
ó sean Frs. 12 1/2. Convendría, á mi modo de ver, acu- 
ñar monedas de plata de Frs. 5.— idénticamente igual 
al peso plata de la ley 1881. 

Convendría también quizá acuñar la moneda de 50 
centavos con una liga de 250 partes de níquel y 750 de 
de cobre, pues no hay ventaja en acuñarlas de níquel 
purOj porque la densidad de la liga de níquel y cobre 
es mayor que la de níquel puro y se obtiene además 
ganancia para el estado en la compra del metal. 

También debería acuñarse una moneda de 2 centa- 
vos, la de 1 centavo con un peso de 1,25 gramo y 14 mi- 
límetros de diámetro sería muy pequeña. Nuestra 
moneda de cinco centavos de níquel es ya demasiado 
chica. 

Las monedas de 2 centavos deben ser de bronce ó 
cobre y no de níquel. 
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Sería quizá conveniente agregar un artículo al pro- 
yecto de ley autorizando á la Caja de Conversión en- 
tregar á la Casa de Moneda sucesivamente ciertas 
cantidades de oro para su reacuñación, debiendo las 
monedas nuevas ser devueltas directamente á la Caja. 

También será necesario agregar al proyecto de ley 
N.^ 2 una disposición fijando el tipo para el canje de 
los billetes nuevos contra la emisión actual. 

Esperando que estos renglones contribuyan á ilus- 
trar el juicio sobre los proyectos monetarios, me 
repito 

Su affmo. y S. S. y amigo 

E. TORNQUIST. 



Caja de Cou versión. 

Bueuos Aires, Junio 16 de li^05. 

A S, E, el señor Ministro de Hacienda de la Nación. 

El Directorio de la Caja de Conversión, que tengo 
la honra de presidir, ha estudiado detenidamente los 
proyectos sobre unidad monetaria números 1 y 2 que 
V. E. se ha servido enviarle y ahora que ha formado 
opinión me encarga indique á V. E. la conveniencia de 
dar fuerza de ley al N.^ 2, por las consideraciones de 
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I 

oportunidad y razones de utilidad que me permito 
transcribir. 

La ley N.^ 3871 de 1899 dejó establecido, después de 
una discusión amplísima en el Congreso y en la prensa 
periódica, que la Nación cuando convirtiera la emisión 
fiduciaria de entonces, lo haría al tipo de 44 centavos 
oro sellado por cada peso moneda nacional de curso 
legal; que el Poder Ejecutivo determinaría por decreto 
la fecha, modo y forma en que se haría esa conversión; 
y que mientras no se dictase ese decreto, la Caja de 
Conversión entregaría moneda fiduciaria en cambio de 
oro, emitiendo para este objeto el papel que fuera ne- 
cesario. 

Así se ha aplicado la ley sin dificultades durante 
cinco aflos consecutivos y hoy existen en los tesoros á 
cargo de este Directorio la enorme suma de pesos 
75.377.837,71 oro y en cambio de ellos hay en plaza la 
suma de pesos 171.313.267,52 moneda nacional emi- 
tidos. 

Estos proyectos 1 y 2, que establecen la unidad mo- 
netaria considerando los 44 centavos oro sellado como 
el tipo definitivo de conversión, el Directorio los con- 
sidera oportunos porque es la consagración de los he- 
chos existentes, pero el N.® 2 es, además, útil porque 
con él se llega á la liga latina que es el desiderátum de 
las naciones qne marchan á la cabeza de la civili- 
zación. 

Con estos proyectos el Poder Ejecutivo comienza 
hoy por la declaración de la inalterabilidad del tipo 
para convertir, de un modo indirecto, determinando la 
unidad monetaria del porvenir bajo la base del franco 
oro de peso de 0,32258 de gramo y título de 0,900 
milésimos de fino, ó de peso de oro con peso de 
0,709676 de gramo y título de 0,900 milésimos de fino, 
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porque es indudable la afinidad y consecuencia que 
debe guardar esta ley que se proyecta, con la ley de 
conversión y porque hoy, después de cinco años, se ha 
visto que los resultados de la ley N."" 3871 han respon- 
dido satisfactoriamente á los propósitos que la inspi- 
raron. 

El equilibrio estable entre el medio circulante y los 
tesoros acumulados, la eliminación de las causas que 
pudieran alterar las relaciones internacionales, con 
los pactos de Mayo, cimentando así la tradición pacífi- 
ca de la política argentina, el desarrollo de la riqueza 
del país regulado por una acción financiera eficaz, la 
tendencia del Poder Ejecutivo á eliminaren lo posible 
el peso de los impuestos, el exacto cumplimiento de 
las obligaciones por parte del gobierno, han consolida- 
do así de tal manera el crédito público, que han des- 
pertado la confianza de los capitales extranjeros 
trayendo una balanza económica favorable, en una 
palabra, produciendo una prosperidad creciente en 
las industrias, en el comercio y en el país en general. 

Este conjunto de factores, que son los elementos fa- 
vorables para que se produzca, con seguridad, el 
estado de conversión, son los que han decidido al 
Directorio á pensar en favor de la oportunidad del 
proyecto N.^ 2 de V. E. 

Ahora bien, reposando la garantía del medio circu- 
lante en la responsabilidad de la Nación é inspirando 
esta confianza un ambiente de prosperidad como el 
que se acaba de indicar, y no siendo, por otra parte, 
en el fondo otra cosa el proyecto N." 2 que la consagra- 
ción de los hechos existentes, la Caja de Conversión 
cree que la adopción de este tipo de 44 centavos oro 
sellado con carácter definitivo, es útil y conveniente, 
porque así se hace desaparecer, una vez por todas, la 
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instabilidad monetaria que favorece al especulador y 
que perjudica al comercio, á la industria y al país 
mismo. 

Se dice que este cambio perjudica notablemente á la 
contabilidad comercial y que los particulares tendrán 
muchos inconvenientes en amoldarse á esta nueva si- 
tuación; pero el Directorio cree que estas molestias 
son insignificantes en proporción á las ventajas que 
reportaría al país y á los mismos particulares la ley 
que se proyecta. 

Basta, para ello, recordar las dificultades con que se 
tropezó para implantar el sistema métrico decimal y 
observar cómo los hechos se han encargado de alla- 
narlas y demostrar sus ventajas. 

Dos ó tres años, quizás, exigirá el país para prepa- 
rarse á este cambio de unidad monetaria y dos ó tres 
más, para que estemos bajo el pleno rigor de esa ley. 

Si por el contrario estas previsiones de bonanza fue- 
ran erróneas, con el proyecto N.** 2 de V. E. se habrá 
alcanzado una ventaja, que es llegar á la unidad latina 
con el franco, la lira, la peseta, ó con otro símbolo que 
represente la unidad equivalente á 20 centavos de nues- 
tro peso oro. 

La tendencia europea es á la unidad latina y si bien 
hasta la fecha sólo Francia, Bélgica, Suiza, Italia, Es- 
paña, Finlandia, Servia, Bulgaria, Rumania y Grecia 
en Europa y Venezuela en América, son las únicas 
que la han adoptado, es bueno advertir que otras na- 
ciones como Estados Unidos y el Reino Unido de la 
Gran Bretaña han hecho esfuerzos de todo género pa- 
ra llegar á esa unidad. 

Sin embargo, se han hecho solemnes declaraciones 
en distintas oportunidades en favor de la liga latina y 
así se observa en los Congresos Internacional de Lon- 
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de París de 1867, Monetario Internacional Americano 
de Washington de 1891 y en la propaganda por la pe- 
queña unidad monetaria que hacen todos los econo- 
mistas. 

Si á esto se agrega la facilidad de los cambios, el co- 
nocimiento perfecto que el inmigrante puede tener de 
antemano en el cálculo de distribución de sus recursos 
con una moneda que él entiende, la baratura de la vida, 
y el paso de progreso que importa la moneda sana en 
países como el nuestro de circulación inconvertible, 
tendrá V. E. las razones de utilidad que este Directo- 
rio le anunciaba al principio de esta nota. 

En cuanto á la oportunidad para poner en práctica 
la ley de que se trata, piensa este Directorio que sería 
cuando el tesoro público tenga el encaje suficiente para 
asegurar la conversión de la emisión circulante sin 
garantía metálica. 

Dejando cumplido el encargo á que hice referencia, 
saludo á V. E. con mi mayor consideración. 



A. Pero, 

vicepresidente 

Alberto Aubone, 

6 eren te-secr fl Urlo . 



Digitized by 



Google 



-•69 — 

Banco de la Nación Argentina. 

Buenos Aires, Mayo 3 de 1905. 

Exento, señor Ministro de Hacienda de la Nación^ 
doctor José A. Terry. 

Seflor Ministro: 

El Directorio que presido, satisfaciendo el deseo 
manifestado por el señor Ministro, tiene el honor de 
pronunciarse sobre los dos proyectos de Ley de moneda 
pasados en consulta. 

Antes de establecer el que considera más convenien- 
te, ha creído que debía plantearse como cuestión pre- 
via, si ha llegado la oportunidad de dictar esta Ley, y 
de acuerdo con Jas breves razones que á continuación 
expresa, no vacila en manifestarse por la afirmativa. 

Determinan, á su juicio, esta oportunidad, de un mo- 
do inequívoco, ante todo, los resultados obtenidos por 
la actual Ley de conversión. 

Si compulsamos esos resultados en los cinco años 
que lleva de vigencia, es indudable que el equilibrio 
de los valores se ha producido con la estabilidad del 
medio circulante; es indudable también que en la ac- 
tualidad no se vislumbra circunstancia interna ó ex- 
terna de las que pueden conmover la vida económica 
de un país, que pueda alterar este orden de cosas. — 
Por el contrarío,— el progreso general y la segura pros- 
peridad en que han entrado sus industrias y comer- 
cio, — alejan este temor; demuéstranlo así los cambios, 
que continúan de 3flo3 atr^s siéndonos favorables y la 
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franca resolución délos capitales propios y extranje- 
ros, que buscan afanosamente colocación provechosa 
en las industrias del país. 

Cierto es que la circulación fiduciaria, no obstante 
el loable empeño del Superior Gobierno, sigue repo- 
sando en su máxima parte, en la responsabilidad ge- 
neral de la Nación;— pero esta responsabilidad estáhoj^ 
afianzada no sólo por el fondo de conversión formado, 
sino también por la prosperidad de la República y por 
sus cultivos progresivamente aumentados. 

Estas circunstancias tan económicamente favora- 
bles, inducen á pensar que ha llegado el momento de 
consolidar, dentro de los medios de que el Estado y el 
país disponen, la moneda circulante, y es indudable 
que será un nuevo paso acertado en el sentido de ob- 
tener una moneda sana y estable, la promulgación de 
una Ley que consagre los hechos existentes— que tie- 
nen ya la sanción del país— que los admite y que se ha 
conformado con ellos,— sin encontrar que sean un tro- 
piezo para su ulterior desarrollo. 

Confía este Directorio que una Ley del tenor de las 
consultadas arraigará en el comercio el convencimien- 
to de que el tipo actual de conversión no será altera- 
do y es sabido cuanto significa la estabilidad en esta 
materia en un país de porvenir como el nuestro, para 
los que se deciden á importarnos el auxilio de sus ca- 
pitales con el esfuerzo del trabajo y la inmigración. 

Al estudiar los dos proyectos en consulta, considera 
este Directorio debe adoptarse el que establece el peso 
moneda nacional oro. Se funda para ello en las siguien- 
tes razones que someramente expone. 

Es siempre la mejor Ley de moneda, para un país, 
aquella que se ajusta á su historia, que consulta sus 
costumbres y que se adapta á los hechos existentes 
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cuando estos son la consagración de las prácticas del 
comercio y de la comunidad social. 

Es el peso nacional el que viene acompañando al 
país desde los comienzos de su vida económica — y á 
través de todas sus vicisitudes, es esta moneda la que 
el pueblo conoce, y la que intermedia en todas las 
transacciones y rige la contabilidad comercial, ¿á qué 
modificarla? 

Su adopción tendría la inapreciable ventaja de no 
alterar este cúmulo de prácticas y tradiciones que si- 
guen perdurando como hechos existentes. 

No debe tampoco olvidarse que la Ley de moneda 
debe ser lógicamente consecuente con la Ley de Con- 
versión que la precede. 

El estudio en detalle de los artículos del proyecto de 
Ley que sanciona el peso moneda nacional oro, sugie- 
re al Directorio que presido, las siguientes observa- 
ciones, que respetuosamente se permite hacer presen- 
te al seflor Ministro. 

Cree innecesaria la acuñación de monedas de oro 
de $ 50, 20 y 2.50, considerando que las de $ 10 y 5 supli- 
rán ampliamente las necesidades de la circulación y 
se asemejan más á los tipos de uso universal. Las de 
$ 50 y 20 son de tipos demasiado elevados y la de $ 2.50 
muy pequeña. En cuanto á las monedas de plata y 
níquel, estima que las de $ 1 y 0.50 convendría acuñar- 
las de un diámetro de 30 y 25 milímetros respectiva- 
mente, agrandando así los tamaños establecidos en el 
proyecto y suprimir la de níquel de un centavo, que re- 
sultaría sumamente diminuta, dejando en su lugar 
subsistente las piezas actuales de cobre de 1 y dos cen- 
tavos, que pueden encuadrar perfectamente en la Ley 
proyectada. 

En el artículo 4.^ convendría establecer que los gas- 
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tos de reacuñación de monedas extranjeras que consti- 
tuyen el stock existente en el país, son á cargo del Es- 
tado. 

En cuanto al límite establecido para la acuñación 
de monedas de plata y níquel, considera elevada la 
cantidad de cinco pesos por habitante (artículo 5.^), 
creyendo que bastaría fijarla en tres pesos. También 
estima que la cantidad fijada para recibo obligatorio 
de estas monedas (artículo 7.^) debería reducirse á cin- 
co pesos par^ las de plata y á un peso para las de níquel. 

La redacción del artículo 12 debería aclararse para 
evitar interpretaciones erróneas y en su lugar podría 
dictarse el que sigue: «Artículo 12. El Poder Ejecutivo 
« hará renovar también la emisión de billetes circulan- 
te te, sí fuere necesario. Los tipos de billetes y la canti- 
« dad y proporción de cada uno, serán fijados por el 
« Poder Ejecutivo». 

Dejando así evacuada la consulta solicitada á este 
Directorio, me es grato saludar al señor Ministro con 
mi más distinguida consideración. 

R. Santamarina. 
Juan Solveyra. 

Secretario. 



Digitized by 



Google 



- 73 - 



Casa de Moneda. 



Buenos Aires, Agosto 12 de 1905. 

Al Excmo. señor Ministro de Hacienda, doctor José 
A. Terry. 

Las observaciones que los proyectos monetarios 
que he formulado por encargo de V. E., han merecido 
de las principales instituciones bancarias del país, son 
dignas de tomarse en cuenta por el elevado espíritu 
que las informa, así como por la alta autoridad que 
representan aquellas instituciones. 

Me he hecho, pues, cargo de ellas y las he estudiado 
con toda la atención que merecen, á fin de poder intro- 
ducir en el pro5^ecto las modificaciones que se consi- 
deren aceptables. 

Todas las instituciones y personas consultadas (Ban- 
co de Londres y Río de la Plata, Alemán Trasatlántico, 
Británico de la América del Sud, Francés del Río de la 
Plata, Popular Argentino, Ernesto Tornquist), han 
aceptado el proj^ecto que establece la unidad moneta- 
ria de 20 centavos oro, con excepci<5n del Banco de la 
Nación Argentina que se decide por la unidad de 44 
centavos oro. 

Las razones que se aducen para dar la preferencia 
auna unidad igual al franco son, á juicio de ésta Di- 
rección tan convincentes, que me limitaré á analizar 
las observaciones que al proyecto correspondiente se- 
ñalado con el N.^ 2 se refieren, siguiendo el orden de 
los artículos, 
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Artículo 1.^ No hay observación. 
Art. 2P Casi todos los Bancos observan que las mo- 
nedas de oro de 100 y 50 francos serán demasiado 
grandes y pesadas para el uso diario. La observación 
es justa y no ha escapado seguramente al autor del 
proyecto. Pero no es suficiente razón para suprimir- 
las por completo de la ley, bastando que su emisión 
sea suspendida ó restringida convenientemente. Su 
inclusión se funda en lo siguiente: 1.^ por ser los tipos 
de la Unión Latina; 2P por su menor costo de fabrica- 
ción, y su menor tolerancia en el peso, que las hace 
más apreciadas; 3.^ por su menor desgaste, que, como 
es sabido, crece á medida que se disminuye el tamaño; 
4.^ por su utilidad y conveniencia en ciertos casos de 
conducción ó guarda de sumas crecidas, y bP porque 
son más fáciles de contar y ocupan menos tiempo á 
igualdad de pesos ó valores. 

Figuran monedas análogas en las leyes monetarias 
de Francia, Italia, Grecia, Inglaterra, Portugal, Esta- 
dos Unidos, etc., aunque su acuñación sea menos abun- 
dante que las especies de menor diámetro y en algunos 
casos se halle suspendida 

Otra observación de la mayoría es la que se refiere 
á las piezas de oro de 5 francos, que siendo demasiado 
pequeñas, se desgastan rápidamente y quedan pronto 
fuera de las condiciones legales, lo que obliga á los 
gobiernos á invertir sumas de importancia en su re- 
acuñación. Proponen en cambio el tipo de 5 francos de 
plata. La observación relativa á la moneda de 5 fran- 
cos de oro es aceptable, pero creo que el hecho de que 
figure ese tipo de moneda en la ley no obstará para 
que el Gobierno pueda suprimir ó restringir su acu- 
ñación, que es lo que se ha hecho en otros países. 

Si así no fuera, pienso sería preferible suprimir este 
tipo del proyecto de ley. 
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Considero de todo punto inaceptable el tipo de 5 
francos de plata que se propone. 

Me bastará recordar en apoyo de esta opinión, que 
la Unión Monetaria Latina resolvió el afio 1878 suspen- 
der la emisión de piezas de plata de cinco francos, 
como resultado de los trastornos ocasionados en la cir- 
culación. 

Con respecto á la moneda division^iria es aceptable 
la observación que hace el Banco de la Nación y el 
señor Ernesto Tornquist, respecto á la moneda de 1 
centesimo que resultaría demasiado pequeña. 

Pero no creo conveniente la subsistencia de las 
actuales monedas de cobre, por las razones aducidas 
en mi nota de fecha 5 de Noviembre de 1902, remitien- 
do un proyecto que consultaba la tendencia moderna 
de reemplazar la moneda divisionaria de cobre, de feo 
aspecto, incómoda y pesada, por la de níquel que no 
reúne aquellos defectos. 

Aceptando la indicación del señor Tornquist, creo 
conveniente aumentar el valor de la moneda divisio- 
naria inferior, estableciendo que ella sea de dos centa- 
vos en vez de uno y aumentar también su peso, lo que 
me induce á cambiar el proyecto en la forma siguiente: 



alor 


Peso 




Diámetro 


2 centavos . 


. . 2 gramos. . 


. . 16 mm 


5 » . . 


. 3 


» , 


. . 18 > 


10 . . . 


. 4 


» 


. . . 20 » 


25 . . . 


. 5 


» 


. . . 22 * 


50 . . . 


. 6 


» 


. . . 25 » 



Los nuevos diámetros son todos diferentes de los de 
la actual moneda de vellón, lo que importa una venta- 
ja de importancia para el período de transición» 
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La pieza de 20 céntimos se ha reconocido últimamen- 
te que puede ser reemplazada con ventaja por una de 
25 céntimos que responde mejor á las necesidades del 
público, como lo prueban las recientes emisiones de 
ese tipo hechas de níquel por Francia y por Italia. 

Es por esto que aparece reemplazada la pieza de 
20 céntimos del proyecto por la de 25. 

Artículos 3.° y 4.° Sin observación. 

Artículo 5.^ Casi todos los Bancos coinciden en ob- 
servar este artículo, que establece el límite de 10 fran- 
cos por habitante para la acuñación conjunta de plata 
y níquel, pareciéndoles exagerada. Sin embargo, la 
emisión actual de níquel está próxima á los ó.OOO.OOO 
de pesos y ha sido reconocida insuficiente por el Mi- 
nisterio de Hacienda, que ha decidido aumentarla has- 
ta 9 y 1/2 millones, lo que representa para nuestra po- 
blación actual cerca de $ 1,90 por habitante, ó sea 4 
francos 18 céntimos. 

Por otra parte, la circulación actual de billetes de 1 
peso está cerca de los 20.000.000. Debiéndose reempla- 
zar por las piezas de plata de 1 y 2 francos, si se tuvie- 
ra que emitir igual cantidad de monedas, no bastaría 
seguramente la proporción indicada de 10 francos por 
habitante. Pero suponiendo que sólo la mitad de esta 
suma se reemplace por piezas de plata de un franco, re- 
sultan necesarios 4 frs. 40 por habitante, que agregados 
á los obtenidos para el níquel, suma un total de 8 frs. 58. 
Ahora, si se piensa que la circulación de moneda ve- 
llón tiene que ser abundante para facilitar las transac- 
ciones ordinarias y que el Gobierno no puede atarse 
por una prescripción que lo inhabilite para atender las 
necesidades del medio circulante, se llega más bien á 
la conclusión de que la suma indicada es tal vez esca- 
sa, como lo dice el señor Sixto J. Quesada, y que qui- 
zás conviniera elevarla á 15 francos por habitante, 
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De todos modos, creo que conviene á este respecto 
que el sefior Ministro escuche la opinión de la Caja de 
Conversión, que es la institución más habilitada para 
informar sobre este punto, así como el que concierne 
al artículo séptimo. 

Artículo 6.^ El Banco de Londres y Río de la Plata 
observa que el párrafo «á no ser que se hubiese estipu- 
lado el pago en otra clase de moneda nacional», parece 
superfluo. No pienso lo mismo y creo que debe con- 
servarse el artículo tal como ha sido proyectado. 

Artículo 7.* La limitación de las cantidades de plata 
y níquel á recibirse en los pagos, es observada igual- 
mente por los Bancos, que proponen se reduzca á las 
fracciones que no puedan pagarse con oro ó billetes. 

Desde luego encuentro esta observación y la hecha 
al artículo 5.^ en perfecta contradicción con la propues- 
ta de emitir monedas de 5 francos plata. ¿Cómo sería 
posible disminuir la emisión á menos de 10 francos 
por habitante y la obligación de recibir en los pagos 
menos de 20 francos plata, si se admite la existencia 
de ese tipo? 

Pero, en el supuesto de acuñar solamente piezas 
de 1 y 2 francos, debe tenerse presente que la mayoría 
de la gente humilde y aun de cierta condición, no va á 
llevar consigo monedas de oro ó billetes cuando tenga 
que hacer pagos menores de 20 francos, sino que los 
hará con la moneda de plata, que se supone de circu- 
lación corriente. 

No habría, por otra parte, ventaja en dificultar el re- 
cibo de determinada clase de moneda más allá de los 
extremos prudenciales. 

En los países de la Unión Latina, las piezas de 2 f., 1 f., 
O f. 50 y O f. 20, tienen curso legal entre los particulares 
hasta concurrencia de 50 francos por cada pago, de- 
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biendo el Estado que los ha emitido recibirlos de sus 
subditos sin limitación de cantidad. El proyecto redu- 
ce aquella suma de 50 f. á 20 f., previendo la existencia 
del billete. 

Se comprende, por otra parte, que el interés de los 
Bancos á este respecto no sea precisamente el mismo 
del público; pero es á éste á quien debe darse la prefe- 
rencia, es decir, ofrecerle cierta amplitud para el reci- 
bo y entrega de cualquier clase de moneda. 

Artículo 8.^ Sólo ha merecido objeciones del Banco 
Alemán y del de Londres, quienes proponen autorizar 
la circulación de toda clase de moneda extranjera 
de oro. 

Esto puede contestarse diciendo que es uno de los 
atributos más preciosos de la soberanía de una Nación 
el de emitir una moneda propia, que responda á sus 
necesidades particulares, y la República Argentina ha 
llegado á un grado tal de desarrollo y adelanto que no 
es patriótico hacerla tributaria de los otros estados en 
cuanto á la moneda se refiere. 

Por otra parte, aunque la circulación de moneda 
extranjera se consienta en el hecho, no debe dejarse 
establecido en la ley. 

El presente artículo debería estar complementado, 
como lo observa el señor Tornquist, por otro que auto- 
rizara á la Caja de Conversión á entregar oro para 
reacuñar, de las cantidades que tiene en depósito, pero 
habría que proveer al mismo tiempo las sumas nece- 
sarias para reponer el metal desaparecido por efecto 
del desgaste ó afrontar la pérdida en valor correspon- 
diente, que es, seguramente, de alguna consideración. 

Artículos 9.°, 10.% 11. ^^ y 12.^ No hay observaciones. El 
12.° que observa el Banco de la Nación, corresponde al 
proyecto núm. 2 y no encuentro fundada la obser- 
vación. 
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Artículo 13.'* No habría, á mi juicio, inconveniente en 
establecer desde luego la equivalencia de las unidades 
creadas con las antiguas, á saber : 

Cada peso oro de ley 5 de Noviembre de 1881 valdrá 
5 francos oro de la nueva ley. 

Cada peso moneda nacional de curso legal valdrá de 
cuerdo con la ley de coversión 2 francos y 20 centa- 
vos oro de las unidades creadas. 

Las demás monedas, múltiplos ó submúltiplos, de las 
enunciadas, valdrán de acuerdo con sus relaciones á 
la unidad. 

Se acompaña un proyecto modificado de acuerdo 
con las ideas enunciadas en el curso de este informe. 

Saludo á V. E. muy atentamente. 



J. F. Sarhy. 
Alfredo J, Orfila, 

Secretario, 



Casa de Moueda. 

Bueuos Aires, Ag-osto 16 de 1905. 

A S. E. el Señor Ministro de Hacienda, doctor fosé 
A. Terry, 

En el proyecto núm. 2 modificado, que he entregado 
á V. E. con mi nota del 12 de Agosto corriente, las mo- 
nedas de vellón de bronce de níquel que se proponen 
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son de: dos, cinco, diez, veinticinco y cincuenta cen- 
tavos. 

Esta escala tiene la ventaja de que permite realizar 
cualquier pago hasta el centesimo de franco, pero esta 
ventaja es más teórica que práctica, por las razones 
que expresaré en seguida. En cambio, tiene dicha es- 
cala el inconveniente de que la especie inferior, dos 
céntimos, no es submúltiplo de todas las superiores. 

Es sabido que entre nosotros la moneda de cobre de 
1 y 2 centavos está casi proscripta de la circulación, 
obedeciendo á causas complejas que pueden agruparse 
en dos categorías: unas de índole económica, que de- 
penden de las condiciones de la vida en el país, del en- 
carecimiento de los artículos y servicios de primera 
necesidad, y otras de carácter monetario que provie- 
nen, por una parte, del grandor de nuestra unidad, el 
peso, y, por otra parte, del tamaño, forma y condición 
de esas monedas. 

Por efecto de estas causas reunidas, se ha llegado en 
la actualidad á considerar á la moneda de 5 centavos 
como si fuera la moneda de menor valor existente, de 
suerte que las transacciones ordinarias se realizan en 
general con una escala que varía de 5 en 5 centavos, 
sin otras gradaciones, despreciándose toda fracción 
intermedia y haciendo inútil, por consiguiente, la apli- 
cación de las monedas de 1 y 2 centavos. 

Hay muchas personas que tienen á menos llevar 
monedas de cobre, que toda vez que se trata de reci- 
birlas las regalan y que cuando por casualidad se ven 
obligadas á admitirlas no recuperan la tranquilidad 
hasta que no se han desecho de ellas, tal es el resulta- 
do de su tamaño exagerado y fea apariencia, de la 
creencia general de su poco valor y utilidad, y de la 
convicción que no sirven más que para hacer la cari- 
dad barata. 
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Sin embargo, no hay duda que conviene la existen- 
cia en la circulación de aquellos tipos 1 y 2 centavos^ 
por la facilidad que prestan á las transacciones menu- 
das: y que conviene aún más rehabilitar el centavo en 
su valor, haciendo ver al público que no es tan ínfimo 
como se cree; que, por el contrario, es muy digno de 
conservarse, despertándole así el hoy tan olvidado há- 
bito del ahorro, que ha hecho la riqueza de otras na- 
ciones. 

Reduciendo la unidad, desde el peso moneda nacio- 
nal, al franco, se rebaja en igual proporción las mone- 
das divisionarias, de manera que la pieza de 5 cénti- 
mos de franco vendrá á representar algo más de 2 
centavos y 1/4 de nuestro peso actual. Llevando, pues, 
el límite inferior de las monedas de vellón á la pieza 
de 5 céntimos, habremos dado un gran paso en el sen- 
tido de mejorar las actuales condiciones, realizando 
en parte las aspiraciones apuntadas. Pero podemos 
avanzar más: en vez de sellar la pieza menor de sólo 
1/20 avo de franco, como es la fracción correspondien- 
te á 5 céntimos, hagámosla de 1/40 avo, es decir, divi- 
damos la pieza de 5 céntimos en otras dos y tendremos 
una moneda que valdrá dos céntimos y medio. Esta es, 
á mi juicio, la que ofrece mayores ventajas para servir 
de límite inferior á la escala de las especies amone- 
dadas. 

Podrá suponerse que siendo siempre mayores las 
ventajas á medida que la división aumenta, sería me- 
jor llegar á la acuñación del mismo centesimo (1/100) 
en vez de detenernos en 1/40, conservando así la regu- 
laridad del sistema; pero es que hsiy un límite en las 
especies fraccionarias, que es el que les fija su utilidad 
práctica. Mas allá de este límite las monedas no cir- 
culan, no se usan para nada. 
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Ahora bien, en Francia y en Italia, que las tomo de 
modelo porque es su sistema monetario el que se tra- 
ta de implantar entre nosotros, el límite indicado está 
precisamente entre la moneda de 5 y la de 2 céntimos. 

Las de 1 y 2 céntimos, no circulan casi; la de 5 cénti- 
mos, vulgarmente llamada sueldo (sou en francés), es 
la que realmente sostiene todo el movimiento, echán- 
dose de menos, sin embargo, el medio sueldo como lo 
han indicado personas autorizadas en las últimas dis- 
cusiones que motivó la adopción de la moneda de 25- 
céntimos. 

Hay que recordar que allá, tanto las piezas de 1 y 2 
céntimos como las de 5 y 10 son de cobre, ó más pro- 
piamente bronce, lo mismo que las nuestras de 1 y 2 
centavos; de modo que si la circulación rechaza las de 
1 y 2 céntimos, es porque en realidad no tienen apli- 
cación; mientras que pasa lo contrario con las de 5 y 
10, á pesar de ser más grandes y estar hechas con el 
mismo metal. 

En Inglaterra, la nación práctica por excelencia, las 
monedas divisionarias menores son: 

1 penique (penny) que equivale á frs. 0,105. 

1/2 » (half penny) que equivale á frs. 0,0525. 

1/4 •» (farthing) que equivale á frs. 0,02625. 

El farthing, que es el último de la escala, se aproxi- 
ma mucho á 2 1/2 céotimos de franco. 

El límite de la aplicabilidad coincide, pues, justa- 
mente con la moneda indicada de 2 1/2 céntimos. 

Esta moneda tendrá además las siguientes ventajas: 

1.° Que dos piezas de ese tipo forman justamente 
una de las de valor inmediato superior. 

2.° Que todas las demás serían múltiplos de ella, de 
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modo que puede desempeñar sin tacha de ninguna 
especie su papel de unidad fraccionaria menor. 

3.** Que su valor representa un poco más de un cen- 
tavo de nuestra actual moneda (exactamente pesos 
0,0113636). 

Si se admitiera este tipo como unidad fraccionaria 
inferior, bastaría reemplazar en el proyecto modifica- 
do número 2, la moneda de dos centesimos por dos y 
medio céntimos. 

Me es grato con este motivo saludar á V. E. muy 
atentamente. 

J. F. Sarhy. 
Alfredo /. OrfilUj 

Secretario. 
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Buenos Aires, Septiembre 1905. 



Exento. Señor Ministro de Hacienda doctor José A. 
Terry. 



Señor Ministro: 

Tengo la honra de presentar á la consideración 
de V. E. una breve exposición, respecto á los proyec- 
tos de reforma monetaria, cuyo estudio se sirvió V. E. 
encomendarme. 

Ella no es, señor Ministro, sino el resultado del exa- 
men de los referidos proyectos y de las opiniones emi- 
tidas por instituciones y financistas bien reputados en 
el país, á los cuales V. E. acertadamente decidió oir. 

Lejos de ostentar originalidad, constituye, más bien, 
de consiguiente, una síntesis de dichas opiniones que, 
mucho me complacería haber interpretado con fideli- 
dad, correspondiendo, en cuanto me ha sido posible, á 
la honrosa distinción de que una vez más ha querido 
V. E. hacerme objeto. 

Saludo á V. E. con mi maj^or consideración. 

C. Miranda Naon. 
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I 



En el estudio de los proyectos formulados sobre re- 
forma monetaria, se presentan, desde luego, dos cues- 
tiones fundamentales: 

1.^ Necesidad de dictar una nueva ley de moneda; 

2.^ Oportunidad para hacerlo. 

Por su naturaleza ambas cuestiones están íntima- 
mente relacionadas con nuestra ley monetaria en vi- 
gencia y con la de conversión dictada en 1899, lo que 
hace indispensable una referencia á éstas, al abordar 
el estudio de aquéllas. 



II 



1. La ley monetaria vigente, que es la promulgada 
en 5 de Noviembre de 1881, establece en su artículo 1.^: 

«La unidad monetaria de la República Argentina 
será el peso de oro ó plata. 

El peso oro es 1 gramo 6129 diez milésimos de gra- 
mo de oro, de título de 900 milésimos de fino. 

El peso de plata es de 25 gramos de plata de título 
de 900 milésimos de fino». 

Aunque esta ley adopta, como se ve, el bimetalismo, 
no puede decirse que sea ese en realidad el sistema 
monetario que nos rige. 

Ella misma autoriza la acuñación ilimitada de las 
monedas de oro, en tanto que limita la de las de plata 
hasta la cantidad de 4 $ por cada habitante de la Re- 
pública (artículo 4.^), y fija una proporción máxima 
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-se- 
para el recibo obligatorio de las monedas de este me- 
tal, menores de 1 $ (artículo 5.''). 

También la ley N.^ 1354, de 19 de Octubre de 1883, 
estableció á este respecto lo siguiente, en su artícu- 
lo 1.^: 

«Los Bancos de emisión, ya sean del Estado, mixtos 
ó particulares, sólo podrán emitir billetes pagaderos 
en pesos nacionales oro», y en su artículo 4.^ agrega: 
«El recibo de la moneda de plata nacional sólo es for- 
zoso para los particulares y empleados públicos, hasta 
la concurrencia de cinco pesos por cada pago. Las 
oficinas públicas de la Nación la recibirán en pago de 
toda contribución ó impuesto sin limitación de can- 
tidad». 

Fuera de estos preceptos legales, que modifican 
substancialmente el concepto del bimetalismo puro, 
el peso de plata puede considerarse de hecho elimi- 
nado como moneda circulante, por causas á las cuales 
no sea tal vez ajena la costumbre, de modo que nues- 
tra verdadera unidad monetaria legal es el peso oro. 
Mas, como lo veremos en seguida, no es esta tampoco 
nuestra unidad real y verdadera. 

2. En 4 de Noviembre de 1899, fué promulgada la ley 
N.^ 3871, sobre conversión de la emisión fiduciaria, ley 
que produjo, en efecto, un cambio radical en nuestro 
sistema monetario. 

Desde que ella entró en vigencia, podemos decir que 
existe dualidad en nuestra moneda: el peso oro de la 
ley de 1881, y el peso papel moneda nacional. 

¿Cuál de estas dos monedas es en realidad nuestra 
unidad monetaria? 

Siendo la unidad monetaria una medida de los valo- 
res, podemos afirmar que nuestra unidad monetaria, 
desde que se dictó la ley de conversión, es el peso mo- 
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neda nacional de papel, representativo, no de la uní-, 
dad monetaria de oro, sino de una fracción de la mis- 
ma. El es, en efecto, la única moneda que circula y 
se acepta generalmente dentro del país, siendo el tipo 
común de relación para expresar el valor de los obje- 
tos que entran en el comercio interior y en las tran- 
sacciones de la vida ordinaria» cuyos valores no se mi- 
den nunca con relación al peso oro. 

Y decir que eso ocurre tratándose del comercio in- 
terno, no supone sentar que el peso de oro sea la única 
moneda usadaen las transacciones internacionales. Por 
el contrario, son muy comunes los negocios en los 
cuales se estipulan los precios en libras esterlinas y 
aún en peniques. 

En resumen; no tenemos actualmente una medida 
de los valores en que concurran las exigencias de la 
ley y de la realidad, por más que una ley vigente nos 
diga que nuestra unidad monetaria es el peso oro ó de 
plata; aunque otra ley, también en vigencia, haya asig- 
nado un valor fijo en metálico á nuestro peso papel, y 
á pesar de que en las operaciones del comercio inter- 
no y en las transacciones comunes no circule sino la 
moneda fiduciaria. 



III 



1. El propósito inmediato que.se tuvo en vista al 
dictar la ley de conversión de 1899, fué el de hacer 
desaparecer las fluctuaciones á que estaba sujeto el 
valor de la moneda de papel, el agio del oro; y ese pro- 
pósito ha sido logrado. 

Pero es indudable que él no constituye el objeto 
final de los intereses económicos y financieros de la 
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República, y tan lo entendieron así los que intervinie- 
ron en la redacción y en la sanción de la referida lejv 
que expresamente declararon que ella no hacía sino 
preparar el terreno para una conversión definitiva. 

Esto se induce, por lo demás, de sus propios térmi- 
nos. El artículo 1.^ estatuye: 

«La Nación convertirá toda la emisión fiduciaria 
actual de billetes de curso legal en moneda nacional 
de oro, al cambio de un peso moneda nacional por 44 
centavos de peso moneda nacional oro sellado». 

Resultaría, según esta prescripción, que una vez 
efectuada la conversión en las condiciones indicadas^ 
esto es, cumplida la ley N.^ 3.871, la única moneda en 
circulación legalmente autorizada sería el peso oro 
de la ley de 5 de Noviembre de 1881. 

A eso tiende la ley, pero ella no quiso imponer al 
país la obligación de una conversión inmediata. Tal 
se infiere de lo dispuesto en el artículo 2P, según el 
cual: «El Poder Ejecutivo, en su oportunidad, fijará por 
decreto y con tres meses de anticipación, la fecha^ 
modo y forma en que se hará efectiva la disposición 
del artículo anterior». 

Y esta declaración se afirma y corrobora con el ar- 
tículo 3.^, que dispone la formación «de una reserva 
metálica que se llamaría ^Fondo de Conversión^, des- 
tinada exclusivamente á servir de garantía á la con- 
versión de la moneda de papel». 

El Poder Ejecutivo ha empezado á dar cumplimiento 
á lo estatuido en este artículo, remitiendo mensual- 
mente una suma de dinero á la caja, destinada al «Fon- 
do de Conversión», el cual, á fines del año 1907, llegará 
probablemente á 30.000.000 de % oro. 

Ahora bien, si se tiene presente que de la moneda 
fiduciaria en circulación en 31 de Agosto correspon- 
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den á la emisión anterior á la ley de conversión 
I "J¿ 293.268.258,44, los que son equivalentes á 129.038.033 
pesos oro de cien centavos, resulta que los 30.000.000 de 
I oro representarían el 23,249 * de dicha emisión, en- 
caje metálico que, en opinión de economistas y según 
la experiencia de otras naciones, es suficiente para 
garantir aquella emisión. 

Si tomamos, por una parte, el total del oro que 
existía en la caja en la fecha expresada, que es de 
$76.782.844,33 más los 30.000.000 de $ oro que forma- 
rán, según se calcula, el fondo de conversión, y lo 
comparamos con el total de lo emitido, que es de 
$% 467.774.721,52, tendríamos que el encaje represen- 
taría el 51,881 por ciento, porcentaje superior al que 
existe en muchas de las naciones que sobresalen por 
su potencia económica. 

Esto sentado, resultaría que á fines de 1907 el país, 
en \rirtud del encaje metálico del fondo de conversión, 
estaría en condiciones de poder dar cumplimiento á 
la ley de 1899. 
2. ¿Convendría, en esa época, cumplir dicha ley? 
Indudablemente que sí. 

La situación actual es, como lo hemos visto, de ca- 
rácter transitorio; su prolongación es, por lo tanto, in- 
conveniente, tanto más cuanto que ello ocasiona per- 
juicios á los intereses del comercio y de la industria, 
naturalmente afectados por los temores y dudas que 
inspira un estado de cosas relativamente bueno, pero 
que se considera no ser duradero ni definitivo. 

La conversión vendría á poner término á este esta- 
do, que es, por otra parte, inconciliable con la prosperi- 
dad manifiesta de la Nación en el orden económico y 
financiero. 
Asegurar definitivamente, como se haría mediante 
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la conversión, la estabilidad en el valor de la moneda, 
suprimiendo de una vez la dualidad monetaria de re- 
lación inconstante, importa sanearla y eliminar las 
causas que traban el comercio y se oponen á la expan- 
sión y empleo liberal de los capitales de dentro y fuera 
del país, que no se creerán ya expuestos á las oscila- 
ciones peligrosas del medio circulante. 



IV 



Demostrada la necesidad y la conveniencia de la 
conversión, ocurre preguntar si ella debiera efectuar- 
se en las condiciones fijadas por la ley de 1899, dejan- 
do subsistente el peso oro de la ley de 1881, como uni- 
dad monetaria, ó si, por el contrario, convendría la 
adopción de una moneda distinta como tipo de con- 
versión. 

Según lo hemos manifestado anteriormente, el peso 
oro no ha sido ni es en realidad nuestra unidad mo- 
netaria, aunque la ley de 1881 le haya dado ese carác- 
ter. Nunca ha circulado en el país; el pueblo no lo em- 
plea ni lo conoce, mientras que, en cambio, está fami- 
liarizado con el peso papel cuya circulaciones general 
en toda la República y al cual se relacionan todos los 
valores. El peso papel no puede considerarse que ha- 
ya sido una moneda representativa de nuestra unidad 
monetaria sino nominalmente, debido á que ha careci- 
do de estabilidad en su valor; ha sido casi constante- 
mente despreciado. 

No pueden, pues, invocarse en favor del manteni- 
miento del peso oro, títulos de tradición, de hábitos ni 
de conveniencia, que caracterizan las monedas pro- 
pias de cada estado. 



Digitized by 



Google 



- 91 - 

Por otra parte^ adoptar una unidad inferior al peso 
oro, y aún á los 44 centavos, que representa un peso 
papel, produciría, como efecto inmediato, laimpresiéa 
de un aumento de nuestros valores, desde que se rela- 
cionarían á un tipo inferior. Es verdad que esta cir- 
cunstancia resultará, en definitiva, de efecto pura- 
mente moral, ya que ese aumento de los valores no 
sería real sino aparente. 

Aún más, es necesario tener igualmente presente 
que es conveniente acostumbrar al pueblo á la mone- 
da metálica, lo que no sería posible con la unidad esta- 
blecida por la ley de 1881, por cuanto ella no sería de 
fácil uso, debido á que la moneda correspondiente de 
oro sería sumamente pequeña y la de plata demasia- 
do grande é incómoda. 

Como vemos, no hay razón práctica alguna que ha- 
ga exigible la fijación del peso oro, como tipo de con- 
versióOy ni menos aún que reclame su persistencia 
como base de nuestro sistema monetario. De consi- 
guiente, su substitución por otra moneda no daría 
margen á trastornos de trascendencia. . 

Sentada la conveniencia de eliminar la unidad mo- 
netaria del peso oro, ¿qué tipo es el que debe aceptar- 
se por la misma unidad? 

¿Conviene adoptar, como base de nuestro sistema, la 
unidad que establece el proyecto núm. 1, esto es, una 
moneda de un valor igual al que se asignó por la ley 
de 1899 á nuestro peso moneda nacional, 44 centavos 
oro, ó por el contrario debe adoptarse la unidad del 
proyecto núm. 2, es decir, una moneda de igual valor al 
franco? 

La unidad monetaria equivalente á 44 centavos oro 
tiene partidarios decididos que se apoyan indudable- 
mente en razones de consideración, pei-o, á mi juicio^ 
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están más concordes con las conveniencias del país 
los sostenedores de la unidad monetaria del valor del 
franco. 

Afirman los primeros que la adopción del peso 
moneda nacional de 44 centavos oro, como unidad de 
nuestro sistema, se ajustaría más á los hechos existen- 
tes que consagran las prácticas comerciales y de la so- 
ciedad; que es ese peso la moneda que el pueblo conoce 
y la que ha sido impuesta por la misma ley de conver- 
sión, con la cual debe ser consecuente la reforma. 

Dicen también que el establecimiento definitivo del 
peso moneda nacional no ocasionaría las dificultades 
y confusiones que se producirían en la contabili- 
dad á papel, como consecuencia de la adopción del 
franco, ni los trastornos propios de todo cambio de 
sistema monetario. 

Todo ello es verdad, pero también es cierto, y no 
puede dejar de reconocerse, que todas esas ven- 
tajas distan mucho de las que ofrece la adopción de 
una unidad igual al franco. 

a) En lo que respecta á la cuestión monetaria, la ten 
dencia europea contemporánea está representada por 
la unidad de la liga latina. Dada esta verdad que com- 
prueban los hechos y atendiendo á los vínculos comer- 
ciales que nos ligan con los países que forman parte 
de ella, parece evidente la conveniencia de adoptar una 
unidad monetaria que se ajuste á los mismos princi- 
pios. 

Nuestro país no está todavía en condiciones de im- 
poner á los demás su propia moneda, ni aún de inde- 
pendizarse al extremo de adoptar un tipo especial que 
resultaría exótico é inaceptable para los extranjeros^ 
en razón de la extraña relación de su valor con las de- 
más monedas circulantes en los mercados internacio- 
nales. 



Digitized by 



Google 



- 93 - 

Su comercio y su industria reclaman, por el contra- 
rio, una moneda que tenga la mayor universalidad, lo 
que constituye el signo característico de la moneda 
perfecta y facilita las operaciones. 

En contra de los que sostienen que la unidad mone- 
taria de un país debe representar valores no confundi- 
bles, ni semejantes á otras monedas, estoy con los que 
creen que, en nuestra situación actual, la adopción de 
una medida equivalente á otra de circulación tan di- 
fundida como es el franco, consolidaría y ampliaría 
nuestras relaciones comerciales, por la facilidad de 
los cambios y demás circunstancias favorables que 
nacen de la igualdad ó similitud de la moneda y que 
determinan la inclinación de las naciones modernas á 
modificar los sistemas monetarios. 

b) El tipo de la unidad monetaria del franco sería, 
además, como se ha dicho, concordante con nuestro sis- 
tema de pesas y medidas. Sus múltiplos y submúlti- 
plos estarían en relación más sencilla y exacta con 
las demás unidades del sistema métrico decimal que 
las divisiones ó múltiplos del peso de 44 centavos, fue- 
ra de que también estarían más en armonía con la pro- 
pia ley de 1881, cuya unidad se basa en la unidad la- 
tina. 

c) En cuanto á las razones de orden histórico y de 
la práctica, no pueden servir, como se ve, de argumen- 
to muy ventajoso en favor del proyecto núm. 1, desde 
que unas y otras igualmente ofrecen su apoyo al 
franco. 

d) Por otra parte, para un país extenso y relativa- 
mente despoblado como el nuestro, es á todas luces 
conveniente y necesario el aumento de sus habitantes. 
Necesitamos inmigración, y los países que concurren 
á la unidad latina nos la pueden proporcionar, nos la 
dan, mejor dicho. 
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Ahora bien, entre los factores que contribuyen á es- 
timular la inmigración de hombres laboriosos, está la 
analogía de la moneda circulante que le sirve de ele- 
mento de juicio para apreciar con exactitud las condi- 
ciones económicas que le brinda el país al cual haya 
pensado trasladarse. 

Y, considerando el punto en estudio bajo esta faz, es 
clara la ventaja que para nosotros importa la adop- 
ción del franco como unidad monetaria, tipo con cuyo 
valor están familiarizados los franceses, belgas suizos, 
italianos y españoles. 

e) Por lo que atañe á la contabilidad, si bien es cier- 
to que laque se lleva á papel sufrirá más con el es- 
tablecimiento del franco, también lo es que con este 
sistema resultarían más fáciles los cambios á oro, lo 
que importaría una compensación no despreciable. 

Pienso, pues, por todo lo expuesto, que la adopción 
de la unidad monetaria del proyecto núm. 2 ofrece 
mayores conveniencias y facilidades para nuestro país. 



V 



Pero no basta á nuestro proposito -demostrar la nece- 
sidad de la reforma monetaria, sino que es indispen- 
sable establecer si el momento es oportuno para que 
ella se efectúe. 

En primer término, el equilibrio actual de los valo- 
res, obtenido merced á la estabilidad del medio circu" 
lante, señala una ocasión propicia para dar este paso 
que facilitaría la conversión definitiva, sin mayores 
perturbaciones económicas. 

En segundo lugar, se está formando ahora el fondo 
metálico que servirá para atender más adelante las 
necesidades de la conversión. 
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De consiguiente, sería oportuno empezar, desde lue- 
go, con el establecimiento de la nueva unidad moneta- 
ria, medida de transacción y preparatoria que iría pau- 
latinamente difundiendo en el pueblo el conocimiento 
de las disposiciones legales en materia de moneda y^ 
sobre todo, el del valor y condiciones de la unidad á 
que han de amoldarse sus futuras transacciones. 

No es ajena tampoco á este punto la ley de conver- 
sión dictada en 1899. En efecto: ésta contiene la obli- 
gación implícita, por parte del gobierno, de dar al país 
una moneda sana y de valor fijo en substitución de la 
moneda de papel, sujeta en épocas no lejanas á oscila- 
ciones violentas é injustificadas, á veces, desde que 
obedecían en mucho á las especulaciones. 

El establecimiento de la nueva unidad vendría á sig- 
nificar, en definitiva, la garantía del cumplimiento de 
aquella promesa que llegaría á ser un hecho real y 
efectivo cuando las condiciones del fondo de conver- 
sión permitieran el cambio de la moneda actual por la 
nueva. 

Y puesto que á la ley de 1899 debemos la mejora 
presente en nuestra situación económica, es obvia la 
conveniencia de consolidar y complementar sin dila- 
ción sus efectos, ofreciendo la seguridad de que ya no 
habrá moneda sujeta á variaciones de valor, sino una 
inconmovible. Con ello desaparecerán por completo 
las causas de excitación que hacen desconfiar de la 
duración de nuestro bienestar actual y de cuyas cau- 
sas se resienten principalmente las manifestaciones de 
la vida mercantil é industrial. 

Finalmente, hay una razón más, que bastaría por sí 
sola para demostrar la oportunidad de dictar inmedia- 
tamente la reforma, y es la de que, mientras que la con- 
versión no se efectúe, tendremos siempre una moneda 
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despreciada contra toda conveniencia y en perjuicio 
de nuestro propio crédito, cuyo restablecimiento no 



debe diferirse 



VI 



En conclusión, considero que es necesaria, que es 
indispensable, una ley que provea al país de una mone- 
da cuyo uso sea de fácil adaptación á nuestro pueblo, 
y asegure la fijeza de su valor; que haga su circulación 
efectiva por toda la República y la dote de los demás 
caracteres comunes á toda buena moneda y de las con- 
diciones especialmente adecuadas á este país. 

C. Miranda Naon. 
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Bueuos Aires, Septiembre de 1905. 



Al Honorable Congreso de la Nación. 



La ley N.^ 3871 reconoció dos propósitos: uno media- 
to y otro inmediato. Detener la rápida apreciación del 
papel inconvertible con el objeto de salvar la industria 
y la producción nacional de los perjuicios consiguien- 
tes, y preparar la conversión futura. 

Al efecto adoptó tres disposiciones distintas, pero 
concordantes. Disminuyó el valor representativo del 
peso papel inconvertible de cien centavos á cuarenta 
y cuatro centavos oro: creó el mecanismo de la Caja 
de Conversión autorizándola á recibir oro y darlo, á 
su vez, en cambio de papel, á razón de los cuarenta y 
cuatro centavos; y, por último, fundó el Fondo de Con- 
versión, asignándole especiales recursos. 

El proyecto fué transformado en ley, á pesar de la 
fuerte oposición que suscitó, fundada especialmente en 
que no se justificaba la quita de cincuenta y seis cen- 
tavos, desde que no iba acompañada de la inmediata 
conversión á moneda metálica; y puesta en vigencia 
lleva ya cerca de seis años de ejecución, habiendo con- 
tribuido eficazmente al estado de franca y sólida con- 
versión de hecho existente. 

De las tres disposiciones principales que contiene, 
solamente las dos primeras se han ejecutado, por cuan- 
to se dispuso con posterioridad del fondo de conver- 



Digitized by 



Google 



- 98 - 

sión, y, por consiguiente, la situación monetaria del 
presente reposa, única y legalmente, sobre el valor re- 
presentativo de los cuarenta y cuatro centavos oro y 
sobre el mecanismo de la Caja de Conversión. 

La ley creó este mecanismo no para la conversión 
futura legal sino para hacer efectiva, desde el primer 
momento, la quita impuesta al valor representativo 
del papel y al único fin de impedir su apreciación, es- 
perando que la depreciación no se efectuaría, debido á 
la riqueza exportable del país y á los consiguientes 
saldos favorables internacionales. 

Tan fué así que en el artículo 7.'' de la ley se asigna 
carácter transitorio al mecanismo de la Caja de Con- 
versión. « Mientras no se dicta el Decreto á que se re- 
« fiere el artículo 2.', fijando la fecha y modo en que debe 
« hacerse efectiva la conversión de la moneda de curso 
« legal, la Caja de Conversión emitirá y entregará á 
« quien lo solicite, billetes moneda de curso legal por 
«moneda de oro sellado, en la proporción, etc., etc.». 
Quiere decir, pues, que el legislador entendió que una 
vez decretada la conversión efectiva por medio del 
fondo de conversión, el mecanismo de la Caja desapa- 
recería por inútil, ó se incorporaría al dicho fondo. 

Los hechos han demostrado lo contrario, y ante su 
elocuencia, podemos reconocer que lo secundario de 
ayer es hoy lo principal. Es decir, que el mecanismo 
de la Caja vinculado á la riqueza exportable del país, 
sirve ahora de base sólida de la actual conversión de 
hecho. 

Si estudiamos con ánimo despreocupado la situación 
monetaria, podremos arribar, sin gran trabajo, á las 
siguientes conclusiones: 1.° Que el valor representati- 
vo del papel, por mandato de la ley, consumado por 
los hechos, es de cuarenta y cuatro centavos oro. Esta 
es la par de nuestro papel con relación al oro. 2.° Que 
mayor apreciación no podrá tener lugar. 3."* Que nos 
encontramos en pleno estado de conversión de hecho, 
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situación preferible, bajo todos conceptos, á la conver- 
sión legal, porque en materia de conversiones los he- 
chos priman sobre las leyes. Son los pueblos con su 
mayor riqueza y su economía los que convierten, no 
son las leyes. 4.** Que estamos expuestos á futuras in- 
conversiones á igualdad de todos los países del mundo 
que usan el crédito en sus variadas formas y que man- 
tienen en circulación billetes representativos de la mo- 
neda metálica, pero que todas las probabilidades nos 
indican que esta situación perdurará en el tiempo, 
siempre que formemos el fondo de conversión y que 
una nueva ley termine definitivamente con las amena- 
zas de reacción en contra del tipo de cuarenta y cuatro 
centavos y con las dudas y desconfianzas consiguien- 
tes, consumando la de 1899 en esta parte, traduciendo 
en acto tangible^ inviolable é irrevocable su fórmula y 
dando á esta situación monetaria carácter permanente 
y no transitorio ó provisorio, como hoy tiene. 

De estas cuatro conclusiones las tres primeras son 
lógicas é irrefutables, porque la ley y los hechos las 
abonan. En cuanto á la cuarta y última, su exactitud 
depende de los saldos internacionales en el porvenir. 

¿Cómo podría modificarse esta situación tan favora- 
ble? No se descubren más que dos medios: derogando 
ó modificando la ley vigente para volver al antiguo ti- 
po de cien centavos, ó extrayéndose totalmente el oro 
existente en la Caja de Conversión, á consecuencia de 
sucesivos saldos internacionales desfavorables para el 
país. 

Lo primero depende de la voluntad de los hombres 
y á impedirlo responde principalmente el proyecto de 
ley adjunto. Es sabido que existe todavía cierta opi- 
nión desfavorable á la fijación del tipo de cuarenta y 
cuatro centavos, que aspira resueltamente á la par an- 
tigua de cien centavos, aun cuando para ello se con- 
mueva fundamentalmente nuestra situación monetaria, 
y en consecuencia, económica y financiera. 
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Reformar, después de seis afios, el tipo fijado por la 
Ley de 1899, base uniforme ahora, de todos los intere- 
ses de la República, conmoviendo la normalidad exis- 
tente y produciendo en su lugar el caos económico, 
con la alteración de todos los valores en las relaciones 
de cambio de todos los gremios, importadores, expor- 
tadores, productores, consumidores y entre acreedores 
y deudores, sería algo más que un error, sería un cri- 
men, porque importaría producir crisis inmediata sin 
necesidad, interrumpir y detener la prosperidad actual 
y posiblemente retrotraer los hechos á épocas bien 
tristes de nuestra historia, en las que el juego desen- 
frenado y el azar fecundaban la instabilidad, tan con- 
traria á las legítimas conveniencias del país y de cada 
uno de sus habitantes. 

Y ¿con qué objeto? Práctico, ninguno; porque resuel- 
ta la cuestión hace seis años y cimentados todos los 
intereses de la actualidad sobre la par de cuarenta y 
cuatro centavos, el cambio traería perjuicios y no ven- 
tajas; y porque aún dado el caso de que la fijación del 
tipo en 1899 hubiera irrogado disminución en los valo- 
res en expectativa para los tenedores de un papel que 
representaba cien centavos, hoy sería imposible deter- 
minar individualmente á esos tenedores con derecho 
personal á cualquier indemnización. No habría acree- 
dor determinado y, en consecuencia, posibilidad de re- 
paración. 

Lo segundo, ó la extracción total del oro depositado 
en la Caja de Conversión, solamente podrá tener lugar 
en el caso posible, pero improbable, de continuados 
saldos desfavorables en la balanza económica de la 
República. Y se dice improbable porque se podrá per- 
der en parte la producción anual, pero nunca en sü 
totalidad, debido á la extensa zona productora y por- 
que el encaje metálico crece tan rápidamente que hoy 
mismo podría responder á las diferencias internacio- 
nales de malos años sucesivos. 
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Se reconoce sin dificultad esta solidez, pero se sos- 
tiene, sin fundamento alguno, que el mecanismo de la 
Caja es un peligro porque empapela y seguirá empa- 
pelando al país, á medida que aumente su encaje me- 
tálico. Los que así discurren, para ser lógicos, debie- 
ran principiar por oponerse al crecimiento de la rique- 
za del país, causa única de los saldos internacionales 
favorables y del oro importado que ingresa, en parte, 
en la Caja; y olvidan que no hay empapelamiento con 
papel convertible porque el excedente volvería á la 
Caja en procura del oro que representa. 

Bajará el interés, crecerán los valores y se produci- 
rán crisis— se agrega—. Cierto, porque la riqueza, 
como la robustez en la persona, produce sus enferme- 
dades ó reacciones; pero los mismos fenómenos y las 
mismas crisis tendrían lugar con la circulación exclu- 
siva en moneda metálica y sin el pretendido empape- 
lamiento. Son enfermedades que naturalmente se pro- 
ducen y que naturalmente se remedian, porque el me- 
nor interés en la Argentina producirá mayor consumo 
interno de capitales y en ultimo caso su exportación. 
Así se nivelan los valores en el mercado monetario 
universal, sin serios perjuicios para los pueblos nece- 
sitados, ni para aquellos que, como el nuestro, conser- 
van saldos favorables internacionales. 

Reconocida la solidez de la conversión de hecho, en 
cuanto depende del mecanismo de la Caja de Conver- 
sión, se recuerda, y con verdad, que la emisión mayor 
anteriora la ley de 1899, ó sea pesos 286.771.690, hoy 
representativos de $ 0.44 oro, no tiene el contra valor 
en metálico ó garantía suficiente. 

Esta observación es exacta, pero la deficiencia indi- 
cada se salva ó se salvará en breve plazo (dos ó tres 
afios) siempre que se cumpla con lo dispuesto en las le- 
yes números 4569 y 4600, artículo 7.^, y siempre que se 
sigan aplicando al Fondo de Conversión los provenien- 
tes de la liquidación del Banco Nacional y los exceden- 
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tes mensuales de las entradas ordinarias, según lo 
proyectado por el Poder Ejecutivo en la ley de presu- 
puesto para el año entrante. 

Treinta millones de pesos oro es garantía bastante 
para emisiones de 285.392.081 ^^^ de pesos de cuarenta 
y cuatro centavos oro que, reducidas á pe^s de cien 
centavos alcanzan á 125.572.515; porque es el 24 ^/o más 
ó menos; porque no habiendo diferencia entre el papel 
de las antiguas emisiones y el emitido por la Caja de 
Conversión, el oro de ésta sumado con el oro del fondo 
de conversión, ofrece mayor porcentaje para la garan- 
tía; y porque en el caso de retirarse el oro de la Caja 
de Conversión, y de la circulación el papel correspon- 
diente, los 125.572.515 pesos restantes apenas llenarían 
las necesidades circulatorias, circunstancia ésta que 
impediría ó limitaría su conversión. 

Se dice por algunos que es fondo muerto, improduc- 
tivo, el de la conversión, pero los que así piensan 
olvidan que por la Ley vigente sirve para regular los 
cambios y mantener el equilibrio comercial y moneta- 
rio internacional, y que este fondo no representa un 
gasto sino una economía, un ahorro, detraído de rentas 
generales que, atesorado, podrá servir para cualquier 
eventualidad imperiosa y siempre de base fecunda 
para el crédito de la Nación. 

No se concibe un país bien administrado sin tesoro: 
y dar al fondo de conversión una aplicación inmediata 
y perentoria como se determina en el proyecto adjun- 
to, es facilitar ó imponer su formación en medio de las 
tendencias de exagerada generosidad que hoy princi- 
pian á dominar sobre pueblos y gobiernos. 

Con el carácter definitivo y permanente que se asig- 
na al mecanismo de la Caja de Conversión y con la 
garantía de treinta millones para las emisiones ante- 
riores á la Ley de 1899, algo se habría conseguido en 

(1) Es la emisión actual, según balance. 
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favor de la reforma y estabilidad que se desea; pero 
ello no basta, porque subsistiría el peligro de las reac- 
ciones en contra del tipo de cuarenta y cuatro centavos, 
las dudas y temores consiguientes y la vinculación 6 
relación entre el presente y el pasado, entre la conver- 
sión de hecho de ahora y la inconversión anterior. El 
227, 27 ^/o que registran los documentos oficiales y los 
diarios del país, como los de los demás de América y de 
la Europa que mantienen relaciones comerciales con 
el nuestro, es cifra que debemos hacer desaparecer, 
porque ella nos mantiene adheridos á una inconver- 
sión que de hecho ya no existe, conservando descon- 
fianza y descrédito. 

En materia monetaria hay que proceder radical y 
enérgicamente hastgi alcanzar lo definitivo. Lo tran- 
sitorio siempre es fatal ó perjudicial. Y no alcanzare- 
mos lo definitivo y no llenaremos tan justos y eficaces 
propósitos mientras no cambiemos la unidad moneta- 
ria, cambio hoy de fácil ejecución, de oportunidad y 
de notables y evidentes ventajas para la República. 

A ello responde también el proyecto de ley adjunto. 
La unidad monetaria vigente y legal es la de la ley de 
1881. Un peso oro de cien centavos ó sea de un gramo 
6129 diez milésimos de gramo oro de título de novecien- 
tos milésimos de fino, confirmada por la Ley de 1883, 
con exclusión de toda unidad de plata. 

Esta es nuestra unidad legal, que desgraciadamente 
no concuerda con la unidad práctica que en los hechos 
hoy mide todos nuestros valores, ó sea el peso de cua- 
renta y cuatro centavos oro, el que á su vez se relacio- 
na con el peso unidad legal de cien centavos, engen- 
drando el 227,27 ^/o la idea de una inconversión que 
felizmente ya no existe y el carácter precario y peli- 
groso del estado actual. 

Como queda demostrado, el principal propósito que 
guía al Poder Ejecutivo es hacer desaparecer esta 
dualidad inconveniente entre la unidad legal y el peso 
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de cuarenta y cuatro centavos. Para conseguirlo sólo 
se presentan tres medios: 

1.^ Imponer en los hechos la unidad legal del peso de 
cien centavos, haciendo desaparecer de la circulación 
el peso de cuarenta y cuatro centavos; 

2P Aceptar como unidad legal la que hoy mide to- 
dos los valores, ó sea el peso de cuarenta y cuatro cen- 
tavos oro, con exclusión definitiva del peso de cien 
centavos; 

3.^ Adoptar como unidad legal para imponerla á los 
hechos otra distinta á las dos anteriores. Esta tendría 
que ser el argentino ó franco francés, por las evidentes 
ventajas que ofrece. 

Imponer en los hechos la unidad legal actual del 
peso de cien centavos, haciendo desaparecer de la cir- 
culación el peso de cuarenta y cuatro centavos, en la 
práctica sería materialmente imposible, porque ten- 
dríamos que disminuir el número de unidades que re- 
presentan todos los valores, sean éstos de los bienes 
como del trabajo del hombre. Un empleado, por ejem- 
plo, que reciba mensualmente el sueldo de cien pesos 
de cuarenta y cuatro centavos, se vería obligado á re- 
cibir cuarenta y cuatro pesos de cien centavos. Una 
propiedad que vale 100.000 $ de cuarenta y cuatro cen- 
tavos, valdría en seguida, 44.000 $ de cien centavos. 
Semejante procedimiento traería la protesta unánime 
de todos los habitantes de la República, la imposibili- 
dad de sancionar la reforma, anarquía perjudicial en 
los valores, y por último, exagerada inflación en todos 
ellos, con incalculables perjuicios para el país y para 
los gobiernos, tanto el Nacional, como los Provin- 
ciales. 

Descartada la unidad legal vigente, los poderes pú- 
blicos llamados á resolver la cuestión tendrán que 
optar entre la unidad peso de cuarenta y cuatro 
centavos^ que concordaría con los hechos existentes, ó 
la unidad Argentino^ 6 sea el franco ó la quinta parte 

xacta del peso de la Ley de 1881. 
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El Poder Ejecutivo no hace ni hará cuestión de pre- 
ferencia entre estas dos unidades; pero no oculta que 
se inclina á favor del Argentino 6 franco, por las ra- 
zones siguientes: 

La unidad peso de cuarenta y cuatro centavos ofrece 
la ventaja de no conmover los valores existentes, pero 
tiene los inconvenientes de ser una unidad nueva en 
el mundo monetario; de propender en consecuencia al 
aislamiento de nuestro país ó á serias dificultades en 
sus relaciones internacionales; de obligar al comercio 
á efectuar cálculos numéricos, siempre perjudiciales; 
de conservar entre nosotros, siempre latente, la rela- 
ción de cambio con el peso de cien centavos, es decir, 
con la inconversión del pasado. El desiderátum de los 
hombres de ciencia y de los prácticos es llegar algún 
día á la moneda universal y así se explica que en los 
congresos monetarios que han tenido lugar en estos 
últimos tiempos, tanto en Inglaterra como en el conti- 
nente europeo y en Estados Unidos, se haya consig- 
nado la sana aspiración de uniformar los distintos sis- 
temas sobre la base átlfranco^ unidad que rige en el 
grupo más numeroso de naciones civilizadas en rela- 
ción directa con nosotros. 

Por su parte la unidad Argentino^ 6 sea el franco 
francés, ó la quinta parte exacta del peso de cien cen- 
tavos oro, si bien ofrece el inconveniente de toda re 
forma, inconveniente mitigado por la facilidad de rela- 
ción con los valores actuales (20 centavos con relación 
á 100 centavos y 2,20 Argentinos igual á 1 $ de cuaren- 
ta y cuatro centavos), en cambio proporciona ventajas 
que no pueden ni deben ser desconocidas: es unidad 
nueva que nos desvincula por completo de nuestro pa- 
sado de inconversión y que elimina definitivamente 
las posibles veleidades de reacciones: es mejor y más 
cómodo coeficiente en los cambios de los valores inter- 
nacionales porque se relaciona con exactitud con las 
demás monedas: está en armonía con el sistema deci- 
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mal: nos incorpora al núcleo numeroso de naciones 
que tienen adoptado el franco como unidad monetaria: 
fomenta la inmigración, necesidad imperiosa del pre- 
sente, porque la lira italiana, la peseta española y el 
franco francés y belga serían iguales al Argentino: 
abarata la vida porque es unidad de exiguo valor: pro- 
pende á la economía y al ahorro, base fundamental de 
la riqueza de las naciones: es moneda más universal — á 
ella tienden las demás naciones no incorporadas á la 
liga latina — y si deseamos dar á la conversión actual 
una base inconmovible en lo futuro, debemos acostum- 
brar al pueblo de la República á la circulación metá- 
lica, y á ello propendería eficazmente el Argentino^ 
que sería, como lo dice el proyecto, una moneda me- 
tálica de plata y cobre de 5 gramos de peso y de 23 
milímetros de diámetro. Desde el primer momento 
circularía el Argentino metálico y no el peso papel 
representativo de cien ó de cuarenta y cuatro centavos. 

Indicadas sucintamente las razones que tiene el 
Poder Ejecutivo para preferir el Argentino, me resta 
únicamente manifestar á V. H. que por el artículo 12 
del proyecto, recién será de uso obligatorio desde el 
1.° de Enero de 1909, siempre que en esa fecha el fon- 
do de conversión tenga treinta millones de pesos oro, 
por lo menos; y que las disposiciones transitorias tien- 
den á facilitar el cambio de sistema, acostumbrando al 
público á la nueva moneda, mucho antes de que ella 
circule. 

Al presentaros este proyecto, el Poder Ejecutivo 
cumple con un deber impuesto por las necesidades 
del presente y completa su programa financiero, vin- 
culando el saneamiento del crédito interno y externo 
con la estabilidad definitiva del sistema monetario y 
con el crecimiento económico del país. 

Dios guarde á Vuestra Honorabilidad. 

MANUEL QUINTANA 
José A. Terry 
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Proyecto de Ley 



El Senado y Cámara de Diputados de la Nación Ar- 
g entina j etc,^ sancionan con fuerza de 

LEY: 

Artículo 1.^ La unidad monetaria de la República 
Argentina será el «Argentino» de oro de peso de 32.258 
cien milésimos de gramo y título de 900 milésimos de 
fino. 

Art. 2P La Casa de Moneda de la Nación acuñará 
monedas de oro, plata y níquel con laclase, valor, títu- 
lo, peso, diámetro y tolerancias que á continuación se 
detallan: 
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MONEDAS DE PLATA Y NÍQUEL 
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Art. 3.^ Las monedas de oro y plata llevarán estam- 
pado en el anverso el escudo de la Nación con la ins- 
cripción ^República Argentina* y el año de su acu- 
ñación. En el reverso el busto de la Libertad é inscrip- 
ta la palabra * Libertad* y el valor y ley de la moneda. 

Las piezas de 100, 50 y 20 «argentinos» llevarán la 
inscripción ^Igualdad ante la Ley* en el canto; las 
demás llevarán el canto acanalado. 

Las monedas de níquel llevarán en el anverso el bus- 
to de la Libertad, la inscripción ^República Argenti- 
na* y el año de su acuñación, y en el reverso el núme- 
ro que exprese el valor y la palabra ^centesimos*. 

Art. 4.^ La acuñación de monedas de oro es ilimita- 
da. No se podrá exigir á los que lleven metales á la 
Casa de Moneda para acuñar, más que los gastos de 
fabricación, que fijará el Poder Ejecutivo en oportu- 
nidad. 

Art. 5.^ La acuñación de monedas de plata y níquel 
no excederá de diez «argentinos» por cada habitante 
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de la República, quedando el Poder Ejecutivo faculta- 
do para determinar las proporciones entre los múlti- 
plos y submúltiplos de monedas de estos metales. 

Art. 6.^ Las monedas de oro acuñadas en las condi- 
ciones de esta ley tendrán curso forzoso en la Nación, 
servirán para chancelar todo contrato ú obligación 
contraída dentro ó fuera del país y que deba ejecutar- 
se en el territorio de la República, á no ser que se hu- 
biera estipulado expresamente el pago en una clase de 
moneda nacional. 

Art. IP El recibo de las monedas de plata sólo será 
obligación hasta la cantidad de veinte «argentinos» 
por cada pago, y la de níquel sólo hasta cinco «argen- 
tinos». 

Art. 8.^ Queda prohibida la circulación de toda mo- 
neda extranjera, con excepción de las monedas de oro 
cuya circulación se autoriza^ mientras no se haya acu- 
ñado la cantidad necesaria de moneda de oro de la 
Nación. Esta cantidad será fijada por el Poder Ejecu- 
tivo, lo mismo que las equivalencias de las monedas 
de oro extranjeras con el «argentino». 

Una vez que se haya acuñado la cantidad que expre- 
sa el párrafo anterior, el Poder Ejecutivo lo hará saber 
por medio de un decreto en el que fijará un plazo, que 
no baje de tres meses, para hacer efectiva la disposi- 
ción de este artículo. 

Art. 9.^ El Poder Ejecutivo determinará y regla- 
mentará en la forma más conveniente la emisión de 
las especies fabricadas. 

Art. 10. Los contratos existentes y los que se hubie- 
ren celebrado antes de haberse acuñado la cantidad 
que fije el Poder Ejecutivo de acuerdo con el artículo 
X 8.% se chancelarán en «argentinos», por su equivalente, 
tomando por base el título y peso de las monedas. A 
este fin el Poder Ejecutivo hará ensayar y publicar el 
título y verificar el peso de las monedas extranjeras en 
circulación. 
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Art. 11. Desde la promulgación de la presente Ley 
dejarán de tener valor legal el «argentino» y el «medio 
argentino» emitidos de conformidad con la Ley de 5 
de Noviembre de 1881, los que serán retirados de la 
circulación. 

Art. 12. La unidad monetaria establecida por esta 
Lej'^ será de uso obligatorio en todos los contratos y 
transacciones, á partir del 1.^ de Enero de 1909, siem- 
pre que hubiere en el fondo de Conversión, por lo me- 
nos, el equivalente de ciento cincuenta millones de 
«Argentinos» (30.000.000 de pesos oro). Desde la misma 
fecha queda prohibido el uso de toda otra unidad mo- 
netaria. 

Art. 13. El Poder Ejecutivo hará renovar la emisión 
circulante de billetes, por intermedio de la Caja de 
Conversión, haciendo imprimir en la Casa de Moneda 
otros, conformes con la nueva unidad monetaria. Los 
tipos de billetes y la cantidad de cada uno serán fija- 
dos por la Caja de Conversión, 

Art. 14. La misma Caja de Conversión, con carác- 
ter definitivo y permanente, emitirá y entregará al que 
lo solicite, billetes moneda por moneda de oro sellado 
equivalente y viceversa. 

El oro que reciba la Caja de Conversión en cambio 
de los billetes, no podrá ser destinado en ningún caso, 
ni bajo orden alguna, á otro objeto que el de convertir 
billetes, bajo la responsabilidad personal de los miem- 
bros de la Caja de Conversión ó empleados que con- 
sintieran la entrega. 

Art. 15. El Poder Ejecutivo fijará la equivalencia 
de las monedas metálicas y fiduciaria circulantes con 
la unidad creada por esta Ley, así como la fecha en 
que dejarán de tener curso legal. 
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DISPOSICIONES TRANSITORIAS 



Art. 16. A partir de los cuatro meses de la promul- 
gación de esta Ley, los Tribunales, Oficinas y funcio- 
narios públicos de la Nación ó de las Provincias, ex- 
presarán las cantidades siempre con el equivalente en 
«argentinos», y no expedirán ni admitirán documentos 
otorgados después del mencionado plazo, ni avisos ni 
publicaciones, en que se expresen cantidades de dine- 
ro que no lleven su equivalencia en «argentinos». 

Art. 17. En los informes periciales que se practiquen 
después de vencido el plazo del artículo anterior, lo 
mismo que en las escrituras hechas por escribano ó 
en los contratos entre particulares, cuando los valores 
estén expresados en otra unidad monetaria, se consig- 
nará la equivalencia en «argentinos», sin perjuicio de 
indicarlos en su forma original. 

Art. 18. Tratándose de contratos y actos que deban 
ejecutarse dentro de la República y que se celebren 
después de los cuatro meses de la promulgación de 
esta Ley, los Tribunales no admitirán documentos en 
que las cantidades no tengan la equivalencia en «ar- 
gentinos», sin previa constancia de haberse satisfecho 
la multa establecida en los artículos siguientes y sin 
que el interesado presente, además, la cuenta de reduc- 
ción á la expresada unidad monetaria. 

Art. 19. Pagará una multa equivalente á cincuenta 
«argentinos» todo el que presentare enjuicio documen- 
tos cuyas cantidades no tuvieren su equivalencia en 
«argentinos». 
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Art. 20. Pagará una multa equivalente á cien «argen- 
tinos» todo perito, empleado ó funcionario público que 
otorgue ó admita documentos cuyas cantidades no es- 
tuvieren también expresadas en «argentinos». 

Art. 21. Pagará una multa equivalente á doscientos 
«argentinos» todo escribano público que otorgue ins- 
trumentos cuyas cantidades no estén también expre- 
sadas en «argentinos». 

Art. 22. En caso de reincidencia, las penas estable- 
cidas en los artículos anteriores serán duplicadas. 

Art. 23. El importe de las multas establecidas en la 
presente Ley se destinará al fondo de Escuelas de cada 
Provincia ó Territorio y con aplicación á la respectiva 
localidad. 

Art. 24; Los gastos que origine el cumplimiento de 
esta Ley se imputarán á la misma. 

Art. 25. Comuniqúese al Poder Ejecutivo. 

José A. Terry. 
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